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| Pololetni zprava Investi¢ni kapitalové spolecnosti KB za rok 2008

Profil spoleénosti

Investicni kapitalova spolecnost KB, a.s., (dale také ,IKS KB“) se fadi jiz dlouhd léta mezi
spolecnosti Ize povaZovat za pridlomovy rok 2005, kdy se spole¢nost stala soucasti SGAM, jednoho
z nejvétsich spravca aktiv v Evropé. Tato synergie pfinesla spolecnosti moznost vyuZivat zazemi a
vyzkum renomovaného spravce, ¢imZz jsme dosdhli nejen zkvalitnéni, ale i rozsifeni nasi

produktové nabidky.

V soucasné dobé lze podnikatelskou ¢innost spolecnosti rozdélit do tfi hlavnich oblasti. Jadrem
obchodni ¢innosti je sprava otevienych podilovych fondu. V produktové nabidce najdeme vedle
klasickych akciovych, dluhopisovych fondl a fondl penéiniho trhu, i zajisténé a garantované
fondy, které nabizeji klientim sofistikované investi¢ni strategie. Pravidelnym a zacinajicim
investor( jsou pak uréeny fondy Fénix. Vekou devizou nasich produktl je jejich dostupnost. Diky
husté siti pobocek Komeréni banky (386 na konci roku 2007 ) jsou nase produkty k dispozici ,,témér
na kazdém rohu“. Navic pro fondy IKS vyuZiva spolecnost i sluzeb externich distributor(, jejichz

pocet se loni rozsitil na 50.

Druhym pilifem podnikatelské ¢innosti spole¢nosti je individudlni sprava aktiv a to jak pro fyzické,
tak i pravnické osoby. Z portfolia klientl si pozornost zaslouzi Penzijni fond KB, jehoZ majetek je

spravovan spoleénosti jiz déle nez 10 let.

Tretim pilifem cinnosti spolecnosti jsou fondy pro kvalifikované investory a dale pak tvorba
investi¢nich a podilovych fond( na miru a prani klienta. Podobné jako druhy pilif tak i produkty a
sluzby zahrnuté v tfetim pilifi vyzaduji, aby klient disponoval jiz vétSim objemem prostfedkt, nez-li
tomu je u béinych otevienych podilovych fondl. Tém se svou podstatou blizi nejvice fondy
kvalifikovanych investorl, které prinadsi klientdm zajimavé alternativni investi¢ni strategie

s moznosti profitovat, at uz kapitalové trhy rostou nebo klesaji.
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Udaje o skutecCnostech s vyznamnym vlivem na vykon cinnosti investicni
spolec¢nosti spolu s uvedenim hlavnich faktord, které mély vliv na
hospodarsky vysledek

Objem majetku svéfenym spravctim aktiv plsobicich pod zastitou Asociace pro kapitalovy trh (dale jen
»AKAT“) béhem prvniho pololeti roku 2008 vzrostl o 0,6 % na 720 mld. K¢. Jednalo se o nejmensi nar(st
za poslednich nékolik let. Objem prostiedki svéfenych podilovym fondim poklesl béhem pololeti 0 6 %
na 296 mid. K¢. Jesté vyraznéjsi pokles byl zaznamenan u domacich fondd, jejichZ majetek pod spravou se
snizil 0 9 % na 157 mld. K¢. Hlavnimi divody poklesu majetku pod spravou podilovych fondl byly: 1)
Nasledky hypotecni krize ve Spojenych statech; 2) Obavy investord ze zpomaleni ekonomického rtstu; 3)
Akcelerace inflace v celosvétovém méritku; 4) Nedostatek likvidity na kapitalovych trzich; 5) Prudky rast
cen komodit v druhém ctvrtleti. Nejvétsi pokles v absolutnim vyjadieni zaznamenaly domaci penézni
fondy. Odliv kapitalu postihl predevsim dynamické penézni fondy, IKS PenéZni trh nevyjimaje, naopak

konzervativni penézni fondy (KB Penézni trh) se tésily nejvétsi pfizni investora.

Majetek pod spravou IKS KB se vyvijel v pribéhu pololeti v souladu s vyvojem na éeském trhu. Objem
svéfenych prostfedkl dosahl k 30. 6. 2008 68,79 mld. K¢, coz predstavovalo pokles o 0,57 % oproti stavu
na konci roku 2007. Objem majetku podilovych fond( IKS KB poklesl béhem pololeti o 8,14% na 45 mid.
K¢€. V porovnani s eskym trhem tak spole€nost zaznamenala lepsi vysledek. Nejvétsi pokles majetku byl

vV s

zaznamenan béhem pololeti u fondl penézniho trhu, dluhopisovych fonda a fondt fondd.

vv s

Dlvodem poklesu majetku u fondl penéini trhu pod spravou IKS KB byl volatilnéjsi prtibéh vykonnosti

vv s

fondu IKS Penéini trh PLUS. Ta se docasné zvysila v dusledku nardstu spreadti u dluhovych cennych

vv s

papirti v portfoliu fondu. Odliv kapitalu z fondu IKS Penéini trh dokazal téméf eliminovat priliv kapitalu

do konzervativni penézniho fondu KB Penézni trh. Diky tomu objem majetku ve fondech penéiniho trhu

pod spravou IKS KB poklesl béhem pololeti ,pouze” o0 3,5 % na 18,4 mid. K¢.

Vyssi odliv kapitalG byl zaznamenan v priibéhu pololeti i dluhopisovych fondi. Davody byly tentokrate
dva. Prvnim byla horsi vykonnost dluhopisovych fondd v disledku vysoké inflace a s ni souvisejici
uplatiiovani restriktivni ménové politiky centralnimi bankami. Druhym divodem bylo pak planové
slouceni fonda IKS Dluhopisovy (zanikajici fond) a IKS Dluhopisovy PLUS (nastupnicky fond). Slouceni

ve

fondu nabylo pravni tcinnosti 31.3.2008.

Mésic pred tim, dne 18.2. 2008, doslo k nabyti pravni moci rozhodnuti CNB tykajici se zmén investi¢ni

politiky a nazvu fondu IKS Fond svétovych indexd. Novy nazev fondu zni IKS Akciovy PLUS.
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Investiéni kapitalova spoleénost KB obhospodafovala k 30. 6. 2008 celkem
29 otevienych podilovych fondul a1 uzavieny investi¢ni fond

IKS Fondy

*|KS Penézni trh PLUS, otevieny podilovy fond Investicni kapitalové spolecnosti KB, a.s.

*|KS Dluhopisovy PLUS, otevireny podilovy fond Investicni kapitalové spole¢nosti KB, a.s.

*|KS Balancovany - konzervativni, otevieny podilovy fond Investiéni kapitaloveé spolecnosti KB, a.s.
+|KS Balancovany - dynamicky, otevireny podilovy fond Investicni kapitalové spolecnosti KB, a.s.
+IKS Fond svétovychindexi, otevieny podilovy fond Investi¢ni kapitalové spole¢nosti KB, a.s.

== KB Fondy

*KB Penézni trh, otevieny podilovy fond Investicni kapitalové spolecnosti KB, a.s.,

*KB Dluhopisovy, otevireny podilovy fond Investicni kapitaloveé spolecnosti KB, a.s.,

*KB Akciovy, otevireny podilovy fond Investicni kapitalové spolecnosti KB, a.s.,

*KB Realitnich spoleénosti, otevireny podilovy fond Investiéni kapitalové spole¢nosti KB, a.s.,

eFénix konzervativni, otevireny podilovy fond Investicni kapitalové spolecnosti KB, a.s.,
*Fénix smiseny, otevireny podilovy fond Investicni kapitalové spolecnosti KB, a.s.,

eFénix dynamicky, otevireny podilovy fond Investicni kapitalové spolecnosti KB, a.s.,
eFeénix dynamicky PLUS, otevireny podilovy fond Investi¢ni kapitalové spoleénosti KB, a.s.,

*[MAX —svetovy zajistény fond 2, otevireny podilovy fond Investicni kapitalové spolecnosti KB, a.s.,
*[MAX 4 —svétovy zajistény fond, otevieny podilovy fond Investicni kapitalové spolecnosti KB, a.s.,
*[MAX 8 — svétovy zajistény fond, otevieny podilovy fond Investicni kapitalové spolecnosti KB, a.s.,
*KB Ametyst, zajistény otevireny podilovy fond Investicni kapitalové spole¢nosti KB, a.s.,

*KB Ametyst 3, zajistény otevieny podilovy fond Investicni kapitalové spolecnosti KB, a.s.,

mm Garantované fondy

*[MAX —svétovy garantovany fond, otevireny podilovy fond Investicni kapitalové spolecnosti

KB, a.s.,

*[MAX —svétovy garantovany fond 3, otevireny podilovy fond Investicni kapitalové spoleénosti
KB, a.s.,

*[MAX 5 —svétovy garantovany fond, otevireny podilovy fond Investicni kapitalové spoleénosti
KB, a.s.,

*[MAX 6 — svétovy garantovany fond, otevireny podilovy fond Investicni kapitalové spoleénosti
KB, a.s.,

*[MAX 7 — svétovy garantovany fond, otevireny podilovy fond Investicni kapitalové spoleénosti
KB, a.s.,

*[MAX 9 —svétovy garantovany fond, otevireny podilovy fond Investicni kapitalové spoleénosti
KB, a.s.,

*KB Ametyst 2, garantovany otevireny podilovy fond Investicni kapitalové spolecnosti KB, a.s.,

*EuroMax svétovy garantovany fond, otevieny podilovy fond Investiéni kapitalové spoleénosti
KB, a.s.,

med Fondy kvalifikovanych investord

*KB Kapital konzervativni, otevireny podilovy fond Investi¢ni kapitalové spolecnosti KB, a.s.,
*KB Kapital ristovy, otevieny podilovy fond Investiéni kapitalové spole¢nosti KB, a.s.,

*KB Kapital dynamicky, otevireny podilovy fond Investicni kapitalové spolecnosti KB, a.s.,
*Protos, uzavieny investiéni fond a.s.
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Depozitafem vsech otevienych podilovych fondl obhospodarovanych spolecnosti Investi¢ni kapitalova
spole¢nost, a.s., byla v rozhodném obdobi Komercni banka , a.s, se sidlem v Praze 1, Na Prikopé 33, €. p.
969, PSC 114 07, zapsana v obchodnim rejstfiku vedeném Méstskym soudem v Praze, oddil B, vlozka 1360,

I€ 45317054.

Cinnost obchodnika s cennymi papiry pro investiéni spole€nost a pro obhospodafované podilové fondy

vykonavali v rozhodném obdobi:

= Komeréni banka, a.s. IC: 45317054, sidlo: Praha 1, Na Pikopé 33 ¢€p. 969, PSC 11407

= Ceskoslovenska obchodni banka, a. s. IC: 00001350, sidlo: Praha 1-Nové Mésto, Na Piikopé
854/14, PSC 11520

= WOOD & Company Financial Services, a.s. IC: 26503808, sidlo: Praha 1, Vaclavské ndm. 772/2,
PSC 11000

* Patria Finance, a.s. IC: 60197226, sidlo: Praha 1, Jungmannova 745/24, PSC 11000

= Ceskd spofitelna, a.s. IC: 45244782, sidlo: Praha 4, Olbrachtova 1929/62, PSC 14000

* ING Bank N.V. IC: 49279866, sidlo: Praha 5, Nadrazni 344/25, PSC 15000

Informace o soudnich nebo rozhodcich sporech, jejichz ucastnikem byla nebo je investi¢ni spole¢nost sama
nebo na ucet fondu kolektivniho investovani, jestlize hodnota pfedmétu sporu prevysuje 5 % hodnoty
majetku investi¢ni spolec¢nosti nebo fondu kolektivniho investovani, jehoZ se spor tykd, v obdobi od 1. 1.
2008 do 30. 6. 2008:

u Zadného ze sporti nepfevysuje hodnota pfedmétu sporu stanovenou hranici

Prlimérny pocet zaméstnancl investi¢ni spolecnosti v rozhodném obdobi: 45,66 osob
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vrcholové organy a organizaéni struktura spoleénosti

Predstavenstvo
predseda predstavenstva Arkadiusz Marek Ciesla
mistopredseda predstavenstva Ing. Pavel Hoffman

Arkadiusz Marek Ciesla
pfedseda predstavenstva a feditel spoleénosti

Je absolventem predni francouzské ekonomické Skoly ESSEC Business School v
Pafizi a zaroven i drZitelem magisterského titulu z Paris Assas University. Ve
skupiné Société Générale zacal pracovat po ukoncéeni studii v roce 1996 na pozici
interni auditor. Po nékolik nasledujicich let plsobil jako interni poradce v rlznych
subjektech v ramci skupiny, zejména v oblasti asset managementu. V roce 2002
byl postaven do cela SG AM v evropské zéné a v zemich stfedniho vychodu. V
téchto regionech dohlizel na ¢innost a byl ¢lenem predstavenstva 10 dcefinych
spolecnosti SG AM. Vroce 2005 byl jmenovan predsedou predstavenstva
Investi¢ni kapitalové spolecnosti KB.

Ing. Pavel Hoffman
mistopredseda predstavenstva a naméstek feditele

Y\

Narodil se v roce 1971, bydlisté Praha. Po ukonceni studia na Vysoké skole
ekonomické v Praze absolvoval makléfské zkousky. V roce 1995 zastaval pozici
hlavniho makléfe v akciové spolecnosti Efekta Finance. O rok pozdéji nejprve
nastoupil na pozici finan¢niho analytika ve firmé EB Brokers a poté pracoval jako
analytik oddéleni analyz v Prvni investi¢ni spoleCnosti. V letech 1996-1998
pracoval jako investi¢ni manaZer oddéleni strategie a portfolio managementu RIF.
V této spolecnosti byl do roku 2000 vedoucim oddéleni rozvoje. V pribéhu své
praxe absolvoval fadu specializovanych kurzd, mimo jiné napf. kurz na ocernovani
podniku a fundamentalni analyzu, marketing fondl a nové fondy ve spolec¢nosti
Nomura Asset Management. S Uc¢innosti od 18.12.2000 pusobi jako mistopredseda
predstavenstva Investi¢ni kapitdlové spolecnosti Komercéni banky, a.s. Pavel

Hoffman je vyboru feditel( AKAT.
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Dozorci rada

predseda dozorci rady Christian D'ALLEST
¢lenka dozorci rady Aurélie Roulet
clenka dozorci rady Yvona ToSnerova

Christian D'ALLEST (1946)

= predseda dozorci rady

= Absolvent pravnické fakulty university
Panthéon v Pafizi

=  Odborna praxe 35 let

= Den vzniku funkce clena dozoréi rady 17.zafi

Yvona TosSnerova (1969)
2005

e (¢lenka dozordi rady

e Absolventka Vysoké sSkoly ekonomické Praha

e Odborna praxe 15 let

e Den vzniku funkce ¢lena dozor¢i rady 17.zafi
2005

Aurélie Marie Nicole Roulet (1971)

= (lenka dozordirady

= Absolventka Ecole Nationale Superieure
d'Ingenieursv Pafizi

=  QOdbornd praxe 14 let

= Den vzniku funkce clena dozoréi rady 17.zafi
2005

Manazefi fondl a portfolio manazeri

Ondrej Kral (1976)

Manatzer fondu

Odborné staze a kurzy:

Struktura investi¢nich procest, technika obchodovani s derivaty na OTOB (Julius
Bear investement Company, Viden, 1997)

Studijni program pro dluhopisové trhy, techniky portfolio managementu (Credit
Suisse Asset Management Londyn, 1997)

Arbitrazni obchody na Emerging Markets (Credit Suisse First Boston, Londyn,
1997)

Odborna praxe v oblasti kolektivniho investovani 11 let, z toho odborna praxe

manazera fonda:
1997 - 2000 Prvni investi¢ni spolec¢nosti, a.s., manaZer fixed income portfolia RiF
12/2000 IKS KB, a.s. portfoliomanazer

1/2008 - Hlavni investiéni manaZer IKS KB, a.s.
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Markéta Jelinkova (1968)
manazer fondu

Absolventka VSZ, Praha, Fakulta provozné ekonomicka (1993)

Ocenovani podniku a fundamentalni analyza (Manazerské centrum,
Celdkovice, CR, 1996)

Techniky portfolio managementu (Desdemond Fitzgerald, SIS 1997)
Makroanalytické metody (Ekonomicky institut 1998)

Odborna praxe v oblasti kolektivniho investovani 13 let, z toho odborna
praxe manazera fondu:

1998 — 2000 Spotitelni investi¢ni spole¢nost, a.s. - Portfolio manazer
investicniho fondu 2. SPIF, a.s.

2002 — 2005 Investi¢ni kapitalova spolecnost KB, a.s. - Senior asistent

portfolio manazera
od 1. 7. 2005 Investi¢ni kapitalova spolec¢nost KB, a.s. - Portfolio manazer

Tomas Lipovy (1971)

senior portfolio manazer

Odborné staze a kurzy: Asset Backed Security West (Phoenix, 2001)
Fixed income Markets and Analysis — Basispoint (2001)

ABS, Asset Management - (Bear Stearns New York, 2001
Structured Product (Deutsche Bank, London)

Capital guarantied product (Société Générale, Aris)

BB Invest - kolektivni a individudlni investovani

Odborna praxe v oblasti kolektivniho investovani 14 let, z toho
odborna praxe manazera fondii:

od 1.6. 2002 - IKS KB, a.s. — portfolio manazer

2001 — 2002 Komer¢ni banka, a.s. - povéren fizenim divize Spravy aktiv
) ~ KB, as.

) : 4 /. 2000 -2001 Komer&ni banka, a.s. - vedouci oddéleni Spravy portfoli,
portfoliomanazer povéren fizenim klientskych aktiv ve vysi cca 6,5 mld. K¢.

1997 — 2000 ZB - Trust, investi¢ni spoleénost, a.s.

Manazer fondu Zivnobanka - Sporokonto, oteviteny podilovy fond, 1. investi¢ni fond, a.s.,
Balancovany fond nadaci, otevieny podilovy fond

Zdenék Straka (1976)

portfolio manazer

Absolvent CZU Praha, Provozné - ekonomicka fakulta

Drzitel Uplné maklérské licence (kategorie I, Il a ll)

Odborna praxe v oblasti kolektivniho investovani 12 let, z toho
odborna praxe manazera fondu:

1999 - 2001 7B - AM, a.s. - portfoliomanazer klientskych portfolii
2001 - 2005 KB, a.s. - portfoliomanazer klientskych portfolii

od 1.9.2005 IKS KB, a.s. - portfoliomanazer klientskych portfolii
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Zzprava o hospodaieni otevienych podilovych fondi

IKS Penézni trh PLUS, otevieny podilovy fond IKS KB, a.s.

IKS Dluhopisovy PLUS, otevieny podilovy fond IKS KB, a.s.

10
13

IKS Balancovany - konzervativni, otevieny podilovy fond IKS KB, a.s.

IKS Balancovany - dynamicky, otevieny podilovy fond IKS KB, a.s.

IKS Fond svétovych indext, otevieny podilovy fond IKS KB, a.s.

vv s

KB Penézni trh, otevieny podilovy fond IKS KB, a.s.

15
17
19
21

KB Dluhopisovy, otevieny podilovy fond IKS KB, a.s.

23

KB Realitnich spolecnosti, otevieny podilovy fond IKS KB, a.s.

KB Akciovy, otevieny podilovy fond IKS KB, a.s.

Fénix konzervativni, otevieny podilovy fond IKS KB, a.s.

25
27
29

Fénix smisSeny, otevieny podilovy fond IKS KB, a.s.

31

Fénix dynamicky, otevieny podilovy fond IKS KB, a.s.

33

Fénix dynamicky PLUS, otevieny podilovy fond IKS KB, a.s.

35

MAX - svétovy garantovany fond, otevieny podilovy fond IKS KB, a.s.

MAX - svétovy zajistény fond 2, otevieny podilovy fond IKS KB, a.s.

MAX - svétovy garantovany fond 3, otevieny podilovy fond IKS KB, a.s.

37
39
41

MAX 4 — svétovy zajiStény fond, otevieny podilovy fond IKS KB, a.s.

43

MAX 5 — svétovy garantovany fond, otevieny podilovy fond IKS KB, a.s.

45

MAX 6 — svétovy garantovany fond, otevieny podilovy fond IKS KB, a.s.

47

MAX 7 — svétovy garantovany fond, otevieny podilovy fond IKS KB, a.s.

49

MAX 8 — svétovy zajiStény fond, otevieny podilovy fond IKS KB, a.s.

51

MAX 9 — svétovy garantovany fond, otevieny podilovy fond IKS KB, a.s.

53

KB Ametyst — svétovy zajistény fond, otevieny podilovy fond IKS KB, a.s.

55

KB Ametyst 2 — svétovy garantovany fond, otevieny podilovy fond IKS KB, a.s.

57

KB Ametyst 3 — svétovy zajiStény fond, otevieny podilovy fond IKS KB, a.s.

59

EuroMax svétovy garantovany fond, otevieny podilovy fond

61
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IKS Penézni trh PLUS, otevieny podilovy fond IKS KB,
d.S.

Charakteristika (ISIN: CZ0008471992)

Dynamicky penézni fond, ktery pfedstavuje alternativu ke konzervativnim penéznim fonddim. Aktivné
fizené portfolio fondu s modifikovanou duraci do jednoho roku, obsahuje kromé
nejkonzervativnéjsich domacich cennych papirQ (Ceskych viladnich dluhopist a statni pokladnicnich
poukazek) i dluhové a strukturované cenné papiry (spojené s kreditnim rizikem) vydané emitenty s
ratingem od agentur Standard&Poor's a Moody's. Ménové riziko spojené s témito cennymi papiry
(emitenti pochazeji obvykle ze zemi EU) je zajistovano, avSak ne zcela eliminovano. Kratkodobé
vykyvy kurzu (oproti napf. KB Penézni trh), tak nejsou v dlisledku kreditniho a ménového rizika zcela
vylouceny.

Komentar manazZera fondu za 1. pololeti 2008 (Ondiej Kral)

vrve

hypotecni a kreditni krize. V pribéhu ledna a uUnora se vykonnost fondu dokonce pohybovala
v negativnim teritoriu. Narlst rizikové averze mezi investory spolecné s pokracujicimi problémy s
likviditou se odrazil vcenach korporatnich dluhopisi. Mezi nejpostizenéjsi patfily pochopitelné
dluhopisy s horSim ratingem. Pojisténi proti defaultu, moZznému nesplaceni zdvazkd, vystoupalo
v poloviné bfezna na historickd maxima. Problémy s likviditou se staly osudnym americké investi¢ni
bance Bear Stears. Tu pred krachem musel na posledni chvili zachrafiovat az FED (Americka centralni
banka) spole¢né s bankou JPMorgan.

Obrat ve vyvoji pfisel az se zmifiovanym krachem investi¢ni banky Bear Stearns. Ndlada mezi
investory se béhem par dnl zménila o 180 stupfili. Vyrazné k tomu pomohl FED, ktery nepfipustil
krach jedné z5 nejvétSich bank ve Spojenych stdtech. Pokles rizikové averze byl velmi zahy
reflektovan v cendch korporatnich dluhopis(. V té dobé také nastal obrat ve vykonnosti fondu, ktera
se az do té doby pohybovala v negativnim teritoriu, minéno od za¢atku roku. S ohledem na nestdlost
situace na kapitalovy trzich doslo v priibéhu druhého Ctvrtleti k navySeni penéini slozky portfolia na
34 % z bfeznovy cca 10 %. Tento krok byl u€inén s cilem eliminovat mozné dopady dalSiho vyhroceni
se situace na kreditnim trhu a predejit tak pfipadnym vyssim vykyvim v kurzu fondu. Modifikovana
durace portfolia ¢inila na konci ¢ervna 0,7.

Nejlepsi vykonnost v portfoliu dosahovaly v pribéhu prvniho pololeti ceské statni pokladnicni
poukazky, ¢eské vladni dluhopisy a pochopitelné bankovni vklady. Zapornou vykonnost zaznamenaly
v pribéhu prvniho pololeti v portfoliu predné kreditni dluhové cenné papiry.

Zatimco vykonnost kreditnich dluhovych cennych papir(i se obratila v poloviné bfezna smérem
vzhlru, vykonnost vladnich dluhopisi byla v pribéhu druhého Ctvrtleti vyrazné poznamenana
narlstem inflace. Ta byla hnana na nékolikdtd maxima zejména rostoucimi cenami ropy a dalsich
komodit. Na sklonku ¢ervna se barel ropy obchodoval za hranici 140 USD/barel, coZ predstavovalo
40% narust oproti cendam v poloviné brezna. Obavy investorli z mozné stagflace prednich svétovych
ekonomik se v cervnu podepsaly jak na vykonnosti vladnich dluhopist tak i kreditnich dluhovych
cennych papir@l. CNB celkem podle o&ekdvani pristoupila zkraje roku k zvy3eni urokovych sazeb.
DalSimu zvySeni sazeb zabranila jednak rekordné silnd koruna, ktera se stala béhem prvniho pololeti
nejrychleji rostouci svétovou ménou, a jednak zhorsujici se ekonomicky vyhled v eurozéné.
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Objem aktiv spravovanych fondem se v prabéhu prvniho pololeti roku 2008 zmensil o 3,2 mld. K¢ na
18,3 mid. K¢.
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Vyvoj kurzu podilového listu v rozhodném obdobi

Pocet podilovych listd  vydanych

Strukturaaktiv k 30. 6. 2008 odkoupenych v priibéhu 1. pololeti 2008

Statni

pokladniéni  Ceské vladni Vydané PLv ks

—soullhz dluhopisy 556 597 668
- A 12%
Vydané PL v K¢
. : 894 886 909

s
&

Odkoupené PL v ks
3037 868 553

k & PL v K¢
LI LG 4874084 567

[ i
r%
Ostatr saldo (+/-) v k
4 . Kr aldo (+/-) vks -2 481270 885
Saldo (+/-) v K&
i -3979 197 659
%
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IKS Dluhopisovy PLUS, otevieny podilovy fond IKS KB,
a.S.
Charakteristika (ISIN: CZ0008471976)

Dluhopisovy fond, ktery nabizi moZnost investovat na dluhopisovych trzich ve stfedni a vychodni
Evropé. Hlavni ¢ast portfolia fondu je investovana do vladnich dluhopisd novych ¢Elenskych statd
Evropské Unie. PFedeviim se jedna o Ceskou a Slovenskou republiku, Madarsko, Polsko, Rumunsko a
Bulharsko. Zbylad ¢ast sméfuje do podnikovych dluhopisli (pfedevsim bankovnich), které zvySuji
vynosovy potencial portfolia fondu. Aktivni Fizeni portfolia umoziuje promptné reagovat na zmény
ménové politiky jednotlivych statl a zvySovat tak potencial fondu.

Komentafr manazera fondu za 1. pololeti 2008 (Ondiej Kral)

vrve

jednak nardstem inflace a jednak posilenim ceské mény proti regiondlnim ménam. V prabéhu
pololeti doslo v portfoliu fondu k vyznamné redukci zastoupeni polskych a madarskych vladnich
dluhopisti. Modifikovand durace portfolia na konci cervna <(Cinila 3,24. Podil dluhopist
denominovanych v ¢eské méné stoupl béhem prvnich 6 mésicli v portfoliu na cca 72 %.

Inflace se vyhoupla v Ceské republice hned v lednu na 7,5 % y/y. Rychlou akceleraci mélo na svédomi
jednak zvySeni nizsi sazby dané z pfidané hodnoty na 9 %, ale i rostouci ceny potravin, energii a
regulovaného ndjemného. Zvyseni trokovych sazeb na sebe dlouho nenechalo ¢ekat. CNB k nému
pfistoupila hned na Unorovém zasedani, ¢imzZ se klicovad urokova sazba dostala na 3,75 %. DalSiho
zvySeni sazeb jsme se v pribéhu prvniho pololeti nedockali, i kdyZz néktefi z centralnich bankérid tuto
moznost prosazovali na zasedani bankovni rady (napf. Tomas Holub). Jako protiinflacni kotva
pUsobila predevsim rekordné posilujici ceskd ména. Ta se stala béhem prvniho pololeti vibec
nejrychleji posilujici ménou na celém svété. Proti euru dokdzala posilit ceska koruna béhem 6 mésicu
0 10 %. Apreciovat dokdzala i proti regiondInim ménam. Proti polskému zlotému posilila 0 3,8 % a
proti madarskému forintu o 3,2 %. Ménové pozice mimo euro nebyly v pribéhu prvniho pololeti
zajistovany.

Vykonnost regionalnich dluhopist ovlivnila i kreditni a hypotecni krize, kterd eskalovala v poloviné
bfezna, kdy americka investicni banka Bear Stearns nedokdzala ustat problémy s likviditou a pred
krachem ji musel zachranovat az samotny FED (Americka centrdlni banka) a konkurencni JPMorgan.
Narast rizikové averze se odrazil v prlibéhu prvniho ctvrtleti nejvice na vykonnosti madarskych
vladnich dluhopist, jejichz vynosy v jednu chvili diky vyprodejim na londynském trhu vyrazné
vzrostly. Podobné jako v Cesku tak i v Polsku a Madarsku se stala Ustfednim tématem zasedani
centralnich bank inflace.

Polska centralni banka pristoupila béhem 6 mésict ke zvysSeni sazeb o 25 procentnich bodl hned
Ctyrikrat. Klicova urokova sazba se tak dostala diky tomu aZ na droven 6 %. Inflace se v Polsku zvysSila
v kvétnu meziro¢né o 4,4 % a vyrazné prevysovala inflacni cil centrdlni banky. Podobné jako jinde ve
svété byly ceny tazeny vzhiru predevsim rlstem cen potravin a energii. K zvySovani urokovych sazeb
se uchylila v pribéhu prvniho pololeti i madarska centralni banka. Donutily ji k tomu predevsim
rychly narlQst mezd a dalsich sloZek inflace.

Vykonnost regiondlnich dluhopist s delsi dobou splatnosti byla ovlivnéna dénim na dluhopisovém
trhu v eurozéné. Rychly rist cen komodit na svétovych trzich se odrazil ve vyssi akceleraci inflace
v eurozoné. Ceny ropy se béhem prvniho pololeti zvySily o 40 %. Rychly rUst inflace spolecné
s poklesem ekonomického rlistu znacné zkomplikoval rozhodovani ECB o dalSim vyvoji urokovych
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sazeb. Castecné rozuzleni nabidl trhu az poc¢atkem Eervna prezident ECB, Jean-Claude Trichet, jen?
pfipustil moznost zvyseni Urokovych sazeb na ¢ervencovém zasedani.

Objem aktiv spravovanych fondem se v priibéhu prvniho pololeti roku 2008 zmensil.

Vyvoj kurzu podilového listu v rozhodném obdobi

121 T T T T T
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%\i\r ay v Vv v v

Pocet podilovych listd vydanych a odkoupenych v

Struktura aktiv k 30.6.2008 priib&hu 1. pololeti 2008

Nastroje

penéinihor Ostatni
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dluhopisy
6% Odkoupené PL v K¢
223 336 252
Madarské
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IKS Balancovany - konzervativni, otevieny podilovy
fond IKS KB, a.s.

Charakteristika (ISIN: CZ0008472008)

Smiseny fond s konzervativni investi¢ni strategii zaméreny na region stfedni a vychodni Evropy.
Vétsinova slozka portfolia je tvofena dluhopisy, obvykle vladnimi, korporatnimi a municipalnimi. Tato
slozka je zastoupena v portfoliu minimdlné 85 % a jejim Ukolem je zajistit dodrZeni celkové nizsiho
trzniho rizika investice a stabilizaci vynos fondu. Akciova slozka, jeZ je reprezentovana predevsim
akciemi nejvétsich spolec¢nosti obchodovanych na PraZské burze a jejiz podil v portfoliu mlze nabyvat
maximalné 15 %, ma za ukol zajistit zhodnoceni investice nad Uroven dosahovanou dlouhodobé u
dluhopisl. Doporucovany investi¢ni horizont u tohoto fondu ¢ini minimalné 3 roky.

Komentar manazera fondu za 1. pololeti 2008 (Ondiej Kral)

Kurz fondu oslabil v prvnim pololeti roku 2008 o 2,01 %. Zaporna vykonnost fondu byla zplisobena
jednak vyraznym poklesem akciovych trh( v ddsledku hypotecni a financni krize a jednak slabsi
dluhopist v portfoliu stoupl v pribéhu prvniho pololeti o 7 % na 56,7 %. Béhem prvnich 6 mésicu
roku 2008 doslo také ke zméné struktury akciové slozky portfolia. Nejvétsi podil v ni mély akcie
Telefonicy (7,8%), nasledovany akciemi CEZu (3,7 %) a akciemi Unipetrolu (2,5 %). Modifikovana
duroce dluhopisové slozky portfolia cinila na konci ¢ervna 2,86.

Inflace se vyhoupla v Ceské republice hned v lednu na 7,5 % y/y. Rychlou akceleraci mélo na svédomi
jednak zvySeni nizsi sazby dané z pfidané hodnoty na 9 %, ale i rostouci ceny potravin, energii a
regulovaného ndjemného. Zvyseni trokovych sazeb na sebe dlouho nenechalo ¢ekat. CNB k nému
pfistoupila hned na Unorovém zasedani, ¢imz se klicovd urokova sazba dostala na 3,75 %. DalSiho
zvySeni sazeb jsme se v pribéhu prvniho pololeti nedockaly, i kdyz néktefi z centralnich bankérud tuto
moznost prosazovali na zasedani bankovni rady (napf. Tomas Holub). Jako protiinflacni kotva
pUsobila predevsim rekordné posilujici ¢eska ména, kterd dokazala béhem druhého Ctvrtleti vyrazné
eliminovat dopad rychle rostoucich cen komodit. Cena barelu ropy se zvysila béhem Uvodnich 6
mésici o 40 % vdusledku pretrvavajici vysoké poptavky zrozvojovych zemi (Cina, Indie),
geopolitického napéti (moznost vale¢ného konfliktu mezi irdnem a lzraelem) a niz$i ochoté ropného
kartelu OPEC zvysit svou denni produkci. Obavy u centralnich bankérl zplsoboval predevsim mozny
prasak vysoké inflace do inflanich ocekavani a pripadného spusténi druhého kola inflace v podobé
vyS$si mzdovych pozadavka.

CNB po celé prvni pololeti svefepé hajila sv(j strednédoby infla¢ni cil. Podle centralnich bankéfd by
méla inflace na konci letosniho roku poklesnou zpét k hranici 3 %. Analytici Komerc¢ni banky
predjimaiji, Ze by tohoto cile mohlo byt dosaZeno az na konci roku 2009.

Vyrazny propad zaznamenala v portfoliu akciova slozka. Vysoké ztraty financnich instituci
v souvislosti s hypotecni krizi a pokracujici propad nemovitostniho trhu zplsobily vyprodeje na
akciovych trzich. Akciové trhy se dokazaly ¢aste¢né vzpamatovat ze svého propadu v druhé poloviné
bfezna, kdy doslo k zachrané americké banky Bear Stearns. Akcie Telefonicy v prlbéhu prvniho
pololeti oslabily 0 10,7 %. Spolecnost oznamila za prvni Ctvrtleti vysledky mirné pod konsensem trhu.
Z pohledu dividendového vyplatniho poméru zlstavaji akcie i naddle velmi atraktivni. Valna hromada
spolec¢nosti schvélila dividendu ve vysi 50 K¢/akcii. | pres vyrazny rlst cen ropy se vykonnostné
nedafilo akciim Unipetrolu. Vykonnost smérem dol0 srazily nepfilis povzbudivé vysledku. V disledku
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vysSSi volatility cen ropy stouply spole¢nosti operacni naklady. Zdpornou vykonnost zaznamenaly
v portfoliu i akcie CEZu a to i pFes rist cen elektrické energie.

Objem aktiv spravovanych fondem se v priibéhu roku 2007 zvysil o 310mil K¢ na 3,4mld K¢.

Vyvoj kurzu podilového listu v rozhodném obdobi

1,36
1,35 \\
1,34 \ //,./\\x
133 \/ —--JM/—‘\'_
1,32
1,31
1,30 : : : : :
A ® % % @ %
9 & N & & &
> N o W o o
ﬂ;\"} " 1 % % 1V
. Pocet podilovych listti vydanych a odkoupenych v
Struktura aktiv k 30.6.2008 pribéhu 1. pololeti 2008
Vydané PL v ks
40 415 273
\ e PL v K¢
WIS LE 54163 770
Odkoupené PL v ks
204 507 126
Odkoupené PL v K¢ TR T
Saldo (+/-) v ks
-164 091 853
Ido (+/-) v K¢
galcl AR -218 601 729

16



Pololetni zprava Investi¢ni kapitalové spolecnosti KB za rok 2008

IKS Balancovany - dynamicky, otevieny podilovy fond
IKS KB, a.s.

Charakteristika (ISIN: CZ0008471968)

Smiseny fond svyvaZenou investicni strategii zaméreny na region stfedni a vychodni Evropy.
V portfoliu maji pfevahu akcie obchodované regiondlnich burzach, pfedevsim v Budapesti, Praze a
Varsavé. Zastoupeny jsou vsak i ruské akcie. Podil této slozky dosahuje v obdobi, kdy se dafi akciovym
trhlim Urovné obvykle okolo 60%. V pfipadé poklesu akciovych trhi se podil akciové slozky v portfoliu
muUZe sniZit az na 30 %. Zbylou Cast portfolia tvofi predevsim Ceské vladni a korporatni dluhopisy.
Podil dluhopisové slozky v portfoliu mlze byt maximalné 70 %, obvykle vsak jeji podil kolisa mezi 30 —
40 %. Ukolem dluhopisové slozky portfolia je sniZovat vliv kolisani akcii. Doporu€ovany investi¢ni
horizont u tohoto fondu je 3 roky a vice.

Komentar manazera fondu za 1. pololeti 2008 (Ondiej Kral)

Kurz fondu v pribéhu prvniho pololeti roku 2008 oslabil o 8,71 %. Vykonnost fondu poznamenaly
vyprodeje na akciovych trzich zplsobené nasledky hypotec¢ni a kreditni krize spolecné s obavami
investor(l ze zpomaleni ekonomického rlstu ve svété. Vykonnost vladnich dluhopist v portfoliu byla
ovlivnéna rostouci inflaci. Vzhledem k nestabilni a tézko predikovatelné situaci na kapitalovych trzich
byl udrzovan béhem 6 mésicl i nadale vyssi podil penéznich prostfedkd na bankovnich Uétech (cca
30% portfolia). Modifikovana durace dluhopisové slozky portfolia fondu ¢inila ke konci ¢ervna 1,31.

Akciové trhy prozily jeden z nejhorsich vstupt do nového roku ve své historii. Vyprodeje na akciovych
trzich naplno odstartovaly po vanocnich svatcich a pokracovaly az do doby, kdy se FED (Americka
centralni banka) odhodlal zatdhnout za pomysinou zachrannou brzdu a sniZil Urokové sazby o 0,75 %.
Toto opatfeni nicméné, jak se pozdéji ukazalo, nebylo pfilis ucinné a rizikova averze u investor( velmi
zahy vystoupala zpét na vysoké Urovné. Mezi investory byly v té dobé nejvice poptdvané bezrizikové
vladni dluhopisy. Obrat k lepsimu pfisel na trzich az v poloviné brezna, kdy FED (Americka centralni
banka) spole¢né s JPMorgan zachranil pfed krachem americkou investi¢ni banku Bear Stearns.
Optimismus vydrzel investorim do zacatku kvétna. O negativni naladu na trzich se tentokrate
postaraly raketové rostouci ceny ropy. Na trhu se v tu dobu zadaly objevovat obavy z moZné stagflace
nejvétsich ekonomik svéta. Nepfiznivou situacich na trzich byla poznamendna nejvice vykonnost akcii
financnich instituci a nemovitostnich spolecnosti.

Vyprodeji na kapitalovych trzich byly zasazeny i stfredoevropské akcie. Z ¢eskych akcii zastoupenych
v portfoliu si nedokdzal pozitivni vykonnost udrzet jediny titul. V negativnim teritoriu skoncily
v pololetnim bilancovani i akcie CEZu (cca 8 % portfolia). Podle ogekdvani ukonéil CEZ na sklonku
dubna vykup 10% baliku akcii. Vzpruhou pro akcie CEZu byly hospodaFské vysledky spoleénosti za
prvni kvartal, které vyrazné predcily ocekavani investor(. Vykonnost akcii podpofily v cervnu a kvétnu
rostouci ceny elektrické energie. Ty se vySplhaly na nova historickd maxima v souvislosti s rychlym
rastem cen ropy na komoditnich trzich. Vysoka volatilita cen ¢erného zlata nebyla pfilis pfihodna pro
vykonnost akcii spolecnosti Unipetrol, které v dlsledku toho vzrostly operacni naklady. Podobné byly
postizeny v portfoliu i akcie madarské rafinérské spolec¢nosti MOL, o kterou v pribéhu pololeti
projevila zdjem opét rakouskda OMV. Vice jak 10% zdpornou vykonnost zaznamenaly i akcie
Telefonicy, kterd investory pfiliS nepotésila svymi vysledky za 1. cCtvrtleti. Zapornou vykonnost
zaznamenaly v portfoliu i polské a ruské akcie. Akcie spolecnosti KGHM, nejvétsiho producenta médi
v Evropy, oslabily za 6 mésicl o 5,5 %. Na vykonnosti ¢eskych vladnich dluhopist se podepsala vysoka
inflace. Ta se po celé pololeti drzela v intervalu 6,5 az 7,5 %. Inflace byla taZzena kupredu rostoucimi
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cenami potravin, energii a regulovanych sluzeb. K akceleraci zdsadné pfispélo zvySeni nizsi sazby DPH

na 9 %.

Objem aktiv spravovanych fondem se v priibéhu roku 2007 zvysil o 1,7mld K¢ na 6,3mld K¢.

Vyvoj kurzu podilového listu v rozhodném obdobi
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IKS Akciovy PLUS, otevieny podilovy fond IKS KB, a.s.
Charakteristika (ISIN: CZ0008472016)

Akciovy fond orientovany na investice na globalnich akciovych trzich. Jeho cilem je co nejvyssi
zhodnoceni majetku ve fondu v dlouhodobém horizontu na zakladé pripadného ristu akciovych trha,
do kterych fond investuje prostfednictvim globalné rozloZzeného portfolia akciovych investi¢nich
nastrojd. Investicni strategie fondu se odrazi v limitované strukture portfolia, podle které investi¢ni
certifikaty, indexy a jiné cenné papiry, jejichz zhodnoceni je vazano na akciové trhy mohou tvofit
minimalné 66 % a dluhové cenné papiry maximalné 34 % majetku fondu. Doporucovany investi¢ni
horizont fondu je 5 let a vice.

Komentar manazera fondu za 1. pololeti 2008 (Ondiej Kral)

Kurz fondu oslabil v prvnim pololeti roku 2008 o 15,79 %. Zacatkem brezna vesla v platnost novd
investi¢ni strategie fondu. Ta je zaloZena na investicich do nové vydanych akcii na trzich stfedni a
vychodni Evropy. Portfolio fondu je vhodné doplnéno o akcie prednich spolecnosti ze
stfedoevropského regionu. Vykonnost fondu poznamenaly vyprodeje na akciovych trzich zplsobené
nasledky hypotecni a kreditni krize spole¢né s obavami investor( ze zpomaleni ekonomického ristu
ve svété.

Akciové trhy prozZily jeden z nejhorsich vstupl do nového roku ve své historii. Vyprodeje na akciovych
trzich naplno odstartovaly po vanocnich svatcich a pokracovaly az do doby, kdy se FED (Americka
centralni banka) odhodlal zatdhnout za pomysinou zachrannou brzdu a sniZil Urokové sazby o 0,75 %.
Toto opatieni nicméné, jak se pozdéji ukazalo, nebylo pfilis ucinné a rizikova averze u investor( velmi
zahy vystoupala zpét na vysoké Urovné. Mezi investory byly v té dobé nejvice poptdvané bezrizikové
vladni dluhopisy. Obrat k lepsimu pfisel na trzich az v poloviné brezna, kdy FED (Americka centralni
banka) spolecné s JPMorgan zachranil pred krachem americkou investi¢ni banku Bear Stearns.
Optimismus vydrZel investordm na vétsiné trzich jen do zac¢atku kvétna. Jednou z méla vyjimek byly
ruské akcie, které se vezly na viné zvysenych investicnich doporuceni a planovaného fiskdlniho
opatieni majiciho za cil sniZit dafiové zatizeni ropnych spoleénosti. Cervnové vyprodeje se nevyhnuly
nakonec ani ruskym akciim, které byly ke konci ¢ervna zastoupeny v portfoliu 15 %.

Vzhledem k nizsi stabilité kapitalovych trha byl navysen v pribéhu pololeti podil prostredkl drzeny
na vysoce urocCenych bankovnich vkladech na 33 % portfolia. Z akciové slozky mély nejvétsi
zastoupeni v portfoliu na konci Cervna ceské akcie. V portfoliu byly preferované predevsim tituly
z vy$$im vyplatnim dividendovym pomérem. Témér 19% podil v portfoliu mély ke konci pololeti akcie
Telefonicy, které béhem 6 meésicl oslabily o 10,7 %. Jednim z d(vod(i negativni vykonnosti byly i
hospodarské vysledky za prvni Ctvrtleti, jez skoncili mirné za ocekdvanim trhu. Z pohledu
dividendového vyplatniho poméru zlstavaji akcie i naddle velmi atraktivni. Valna hromada
spoleénosti schvilila dividendu ve vysi 50 K¢/akcii. Rozhodnym dnem pro vyplaty dividendy je 17.zafi.
Cervnové vyprodeje na akciovych trzich eliminovaly vétSinu ziskG fondu, které nabyl od zmény
investi¢ni strategie. Vyprodeje byly zpUsobeny jednak dalsimi nepfiznivymi zpravami z finanéniho
sektoru (americkym pojistovatelm dluhopisu AMBAC a MBIA byl snizen rating) a jednak obavami
z toho, Ze rekordni ceny ropy zpUsobi vyraznéjsi zpomaleni ekonomického ristu.

Zaporné vykonnosti se nevyhnuly v pololetnim bilancovani ani akciim spole¢nosti KGHM, nejvétsiho
producenta médi v Evropé, které tvofily na konci ¢ervna pfiblizné 9 % portfolia. Akcie KGHM v prvnim
pololeti oslabily o 5,4 % navzdory rostoucim cenam médi (pololetni narlst 30,9 %) a dobrym
hospodaiskym vysledkiim. Cervnové vyprodeje na akciovych trzich se nevyhnuly ani ruskym akciim.
Ty v portfoliu béhem prvniho pololeti oslabily 0 12,7 %. Vice jak 13 % oslabeni od nakupu do portfolia

vv_ v

zaznamenaly akcie téZarské spolecnosti Norilsk Nickel. Divodem byly slabsi hospodarské vysledky.
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Zapornou vykonnost madarskych akcii dokazalo ¢astecné eliminovat posileni madarské koruny.

Objem aktiv spravovanych fondem se v priibéhu 1. pololeti 2008 snizil 0 223 mil. K¢ na 574 mil. K¢.

Vyvoj kurzu podilového listu v rozhodném obdobi
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Struktura portfolia k 30.6.2008 priibéhu 1. pololeti 2008
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75968 773
Vydané PL v K¢
39671 091
Odkoupené PL v ks
272 279 641
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141 327 331
Saldo (+/-) v ks
-196 310 868
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-101 656 240
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KB Penézni trh, otevieny podilovy fond IKS KB, a.s.

Charakteristika (ISIN: CZ0008472529)

Penézni fond, ktery se svym zaméfenim fadi mezi nejvice konzervativni penézni fondy nabizené v
Ceské republice. Portfolio fondu, s modifikovanou duraci do 6 mésicd, je slozeno predeviim z
nejméné rizikovych domacich cennych papird (statnich pokladni¢nich poukazek) a bankovnich vkladd.
Nizké riziko fondu (Urokové riziko), vyplyvajici z velmi konzervativniho slozeni portfolia, se odrazi v
témér nulové volatilité vynosu fondu a v nizkém doporucovaném investicnim horizontu fondu, jez
¢ini 6 mésica.

Komentar manazera fondu za 1. pololeti 2008 (Ondiej Kral)

Kurz fondu si udrZoval v prabéhu prvniho pololeti stabilni pozitivni vykonnost. Podil statnich
pokladnicnich poukazek v portfoliu se drzel v pribéhu 6 mésici na pfriblizné 30 %. Zbylou ¢ast
portfolia tvofily bankovni vklady uroceny ,nadstandardni” Urokovou sazbou. Vykonnost fondu byla
pozitivné ovlivnéna dénim na domdacim penéznim trhu. Sazby na penéznim trhu se v prlibéhu prvniho
pololeti vyrazné zvysily, diky rostouci inflaci a ménové-politicky krokdm CNB. Kurz fondu béhem
prvniho pololeti posilil 0 1,36 %.

Inflace se vyhoupla v Ceské republice hned v lednu na 7,5 % y/y. Rychlou akceleraci mélo na svédomi
jednak zvySeni nizsi sazby dané z pfidané hodnoty na 9 %, ale i rostouci ceny potravin, energii a
regulovaného najemného. Zvy$eni uUrokovych sazeb na sebe dlouho nenechalo ¢ekat. CNB k nému
pfistoupila hned na Unorovém zasedani, ¢imz se klicova urokova sazba dostala na 3,75 %. Dalsiho
zvysSeni sazeb jsme se v prlbéhu prvniho pololeti nedockaly, i kdyZz néktefi z centralnich bankéri tuto
moznost prosazovali na zasedani bankovni rady (napf. Tomas Holub). Jako protiinflacni kotva
pUsobila predevsim rekordné posilujici ceska ména, ktera dokazala béhem druhého ctvrtleti vyrazné
eliminovat dopad rychle rostoucich cen komodit. Cena barelu ropy se zvysila béhem Uvodnich 6
mésici o 40 % vdusledku pretrvavajici vysoké poptavky zrozvojovych zemi (Cina, Indie),
geopolitického napéti (moznost vale¢ného konfliktu mezi irdnem a Izraelem) a niz&i ochoté ropného
kartelu OPEC zvysit svou denni produkci. Obavy u centralnich bankétl zplsoboval pfedevsim mozny
prasak vysoké inflace do infla¢nich ocekavani a pripadného spusténi druhého kola inflace v podobé
vys$si mzdovych pozadavkd.

CNB po celé prvni pololeti svefepé hajila svj sttednédoby inflaéni cil. Podle centralnich bankérd by
méla inflace na konci letosniho roku poklesnou zpét k hranici 3 %. Analytici Komeréni banky
predjimaji, Ze by tohoto cile mohlo byt dosaZeno az na konci roku 2009.

Fond zaznamenal v pribéhu prvniho pololeti rekordni pfiliv nového kapitdlu. Objem
prostiedkl spravovanych fondem se zvysil béhem 6 mésicli o 3,2 mld. CZK na 3,96 mid. CZK.
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Vyvoj kurzu podilového listu v rozhodném obdobi
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Pocet podilovych listi vydanych a odkoupenych v
Struktura portfolia (k 30.6. 2008) pribéhu 1. pololeti 2008

Vydané PLv ks

3553 309 320
Statni Vydané PLv K¢ 3632123 296
okladniéni
oukazky Odkoupené PL v ks
e 450 202 743
Odkoupené PL v K¢ 460 644 826

Saldo (+/-) v ks 3103 106 577
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KB Dluhopisovy, otevieny podilovy fond IKS KB, a.s.

Charakteristika (ISIN: CZ0008472511)

Dluhopisovy fond, ktery predstavuje konzervativnéjsi pohled na dluhopisové fondy nabizené v CR.
Hlavni ¢ast prostfedkd fondu je investovana do Ceskych statnich korunovych dluhopisd. Portfolio
fondu je vhodné doplnéno o dluhopisy ¢eskych mést a domacich podnikt, ¢imZ se zvySuje vynosovy
potencial portfolia fondu. Riziko (urokové riziko) mozné ztraty plynouci z investovani je
diversifikovano prostfednictvim odlisné doby splatnosti dluhopist v portfoliu fondu. Stejné tak jako u
ostatnich dluhopisovych fondl je doporucen pro investovani stfednédoby investi¢ni horizont (2 — 3
roky).

Komentar manazera fondu za 1. pololeti 2008 (Ondiej Kral)

Kurz fondu posilil v pribéhu prvniho pololeti o 0,57 %. Podil ¢eskych vladnich dluhopist v portfoliu
klesl béhem 6 mésici na 70,3 %. Zbylou c¢ast tvorily bankovni vklady a korporatni dluhopisy
Telefonicy 02 se splatnosti v cervenci 2008. BEhem prvniho Ctvrtleti byly do portfolia fondu zafazeny
tfi ¢eské vladni dluhopisy s delSi dobou splatnosti. Modifikovand durace portfolia na konci cervna
byla 3,18.

Inflace se vyhoupla v Ceské republice hned v lednu na 7,5 % y/y. Rychlou akceleraci mélo na svédomi
jednak zvySeni nizsi sazby dané z pfidané hodnoty na 9 %, ale i rostouci ceny potravin, energii a
regulovaného ndjemného. Zvyseni trokovych sazeb na sebe dlouho nenechalo ¢ekat. CNB k nému
pfistoupila hned na Unorovém zasedani, ¢imzZ se klicovad urokova sazba dostala na 3,75 %. Dalsiho
zvySeni sazeb jsme se v pribéhu prvniho pololeti nedockaly, i kdyz néktefi z centralnich bankérud tuto
moznost prosazovali na zasedani bankovni rady (napf. Tomas Holub). Jako protiinflacni kotva
pUsobila predevsim rekordné posilujici ¢eska ména, kterd dokazala béhem druhého Ctvrtleti vyrazné
eliminovat dopad rychle rostoucich cen komodit. Cena barelu ropy se zvysila béhem Uvodnich 6
mésici o 40 % vdusledku pretrvavajici vysoké poptavky zrozvojovych zemi (Cina, Indie),
geopolitického napéti (moznost vale¢ného konfliktu mezi irdnem a Izraelem) a niz&i ochoté ropného
kartelu OPEC zvysit svou denni produkci. Obavy u centralnich bankétl zplsoboval pfedevsim mozny
prasak vysoké inflace do inflanich ocekavani a pripadného spusténi druhého kola inflace v podobé
vySsi mzdovych pozadavka.

CNB po celé prvni pololeti svefepé hajila sv(ij strednédoby inflacni cil. Podle centralnich bankéfd by
méla inflace na konci letosniho roku poklesnou zpét k hranici 3 %. Analytici Komerc¢ni banky
predjimaiji, Ze by tohoto cile mohlo byt dosaZeno az na konci roku 2009.

Objem aktiv spravovanych fondem se zvysil béhem prvniho pololeti o 187 mil. CZK na 303 mil. CZK.
Vysoky pfiliv prostiedk(l souvisel se slou¢enim fond( IKS Dluhopisovy a IKS Dluhopisovy PLUS v ramci
néhoz byl podilnikdm fondu IKS Dluhopisovy nabidnut bezplatny pfestup do fondu KB Dluhopisovy.
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Vyvoj kurzu podilového listu v rozhodném obdobi
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Struktura portfolia k 30.6.2008

Pocet podilovych listd vydanych a odkoupenych v pri-

béhu 1. pololeti 2008

Vydané PL v ks

280420 088
Vydané PL v K¢

278 203 842
Odkoupené PL v ks

91 432 270
Odkoupené PL v K¢

90 535923
Saldo (+/-) v ks

188 987 818
Saldo (+/-) v K&

187 667 919
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KB Realitnich spole&nosti, otevieny podilovy fond IKS
KB, a.s.

Charakteristika (ISIN: CZ0008472537)

Smiseny fond, jehoZ portfolio je tvofeno akciemi a dluhopisy nemovitostnich spoleénosti ze stfedni a
vychodni Evropy. Podil akciové slozky obvykle prekracuje hranici 50 % portfolia, avsak portfolio
manazer muZe jejich podil snizZit v ptfipadé nepfiznivého vyvoje na trzich az na30 %. V opacném
pfipadé, tedy pokud akciové trhy rostou, maze podil akcii vzrist v portfoliu az na 100 %. Portfolio
fondu je doplnéno o dluhopisy a nastroje penézniho trhu. Podil této slozky muze Cinit maximalné 70
% portfolia. Doporuceny investi¢ni horizont u tohoto fondu je 4 roky a vice.

Komentafr manazZera fondu za 1. pololeti 2008 (Ondiej Kral)

Kurz fondu oslabil v pribéhu prvniho pololeti 0 31,3 %. Negativni sentiment investor( vici realitnimu
sektoru se béhem prvnich 6 mésic jesté prohloubil. Pfi¢inou prudkého oslabeni cen akcii
developerskych spolecnosti byla kombinace klesajicich cen nemovitosti spole¢né s nedostatkem
likvidity na trzich. Vyrazné ztraty financnich Ustav( ve spojitosti s kreditni a hypotecni krizi zpUsobily
nedostatek zapQjéniho kapitadlu na trzich. Developerské spole¢nosti se tak mnohdy musely pfi
financovani svych projektd uchylit k vlastnim zdrojim. V portfoliu si dokazal pozitivni vykonnost
udrzet pouze Cesky vladni dluhopis, ktery reprezentoval na konci ¢ervna cca 11 % portfolia.

Vykonnost akciové slozky portfolia byla tvrdé zasazena nasledky hypotec¢ni a kreditni krize. Hned
v prvnich tydnech nového roku zasdhla akciové trhy prodejni vina. Ztraty americkych a evropskych
bank v nékterych pripadech mnohonasobné predcily odhady analytiki a americky nemovitostni trh
se dale propadal na nékolikaletd minima. Ceny nemovitosti se sniZzovaly vSak i v nékterych zemich
zapadni Evropy, predevsim Velké Britdnii a Spanélsku. Obavy investor( z rozifeni se krize na dalsi
trhy se projevily na vykonnosti naprosté vétSiny evropskych akcii z nemovitostniho sektoru. Vyjimkou
nebyly ani akcie rakouskych nemovitostnich spolecnosti tvofici na konci €ervna cca 25 % portfolia.
Akcie spole¢nosti Meinl European Land oslabily béhem 6 mésicd o vice jak 20 %. Caste¢nou vzpruhu
dodala akciim Meinlu ratingovd agentura S&P, kterd ponechala investi¢ni rating spole¢nosti beze
zmény.

vrve

| tak je naprosta vétSina akcii developerskych spolecnosti obchodovanych ve stfedni a vychodni
Evropé podhodnocena z hlediska srovnani trzni ceny akcii a Cisté hodnoty aktiv spole¢nostmi majetku
spolec¢nosti. Zatimco napf. podle kvartalnich vysledkl spolecnosti Meinl Cinila Cistda hodnota aktiv
k 31.3. 2008 15,25€/akci, akcie na videriské burze se obchodovaly v tu samou dobu pfiblizné o 50 %
levnéji. Vice jak 20% oslabeni zaznamenaly v portfoliu akcie rakouské spole¢nosti Immoeast.

Jednu z nejvétsich ztrat v portfoliu zaznamenaly akcie spolecnosti ORCO, které v rdmci pololetniho
bilancovani oslabily o 60 %. Krom horSich hospodaiskych vysledkd a negativnimu sentimentu
investor( na realitni sektor, pfispéla v ¢ervnu vyraznym zplisobem k propadu akcii ORCO ratingova
agentura Moody's, ktera sniZila kreditni rating spolecnosti o jeden stupen na B3. Za sniZzenim ratingu
stoji zvySena zadluZenost spolecnosti doplnéna o velmi nizkou hodnotu ukazatele drokového kryti.
Podle Moody's navic neni vylouceno dalsi sniZeni ratingu v blizké dobé.

Vyprodejim nebyly usetfeny v prlibéhu pololeti ani polské a ukrajinské akcie developerskych
spolecnosti. | kdyz Cisty zisk v mnoha pripadech prekonal oéekdvani trhu (napt. Dom Development),
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v portfoliu poznamenalo i posileni ¢eské koruny. Ta béhem pololeti posilila proti € 0 10,2 %.

Vyvoj kurzu podilového listu v rozhodném obdobi
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Poéet podilovych listt vydanych a odkoupenych

Struktura portfolia k 30. 6. 2008 v priib&hu 1. pololeti 2008

Vydané PLv ks

27 815732
Vydané PL v K¢

17 322 692
Odkoupené PL v ks

53 027 247
Odkoupené PL v K¢

33 207 356
Saldo (+/-) vk
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Saldo (+/-) v K&

-15 884 663
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KB Akciovy, otevieny podilovy fond IKS KB, a.s.

Charakteristika (ISIN: CZ0008472503)

Akciovy fond, jehoZz portfolio je tvoreno akciemi obchodovanymi na Praziské burze. Ty tvofi
minimalné 66 % portfolia, pficemz dle aktudlni situace na trzich miZe tato slozka kolisat v intervalu
mezi 66 % az 100 %. Portfolio fondu je doplnéno nastroji penézni trhu, pfevdiné bankovnimi vklady.
Do portfolia fondu jsou zafazovany nejlikvidnéjsi tituly s rlstovym potencidlem z hlavniho akciového
indexu burzy PX. Cilem fondu vsak neni tento index kopirovat, ale prfekonavat ho v dlouhodobém
horizontu. Aktivni sprava portfolia umoZnuje zvySovat pozice v titulech, které predstavuji vétsi
ziskovy potencial, a naopak vyrazovat tituly s neptilis optimistickym vyhledem.

Komentafr manazZera fondu za 1. pololeti 2008 (Ondiej Kral)

Kurz fondu oslabil béhem prvniho pololeti o 16,4 %. Vykonnost fondu poznamenaly vyprodeje na
akciovych trzich zplsobené nasledky hypotecni a kreditni krize spolecné s obavami investor(l ze
zpomaleni ekonomického ristu ve svété. Ke konci pololeti pak byly akciové trhy zuzovany rekordné
vysokymi cenami ropy, které se pochopitelné projevily ve vyssich ndkladech firem. Podobné jako na
zahranicnich trzich ztracely na prazské burze nejvice akcie bank a developerskych spolecnosti.
Nejmensi ztraty zaznamenaly diky rdstu cen elektrické energie a nad ocekadvani dobrymi
hospodaiskymi vysledky akcie spole¢nosti CEZ. Vysoka dividenda dokazala podpofit vykonnost akcii
Telefonicy.

Index prazské burzy PX oslabil béhem 6 mésicl o 18,3 % a jeho vykonnost tak byla jeSté o stupinek
horsi neZ vykonnost fondu. Nejvétsi podil v portfoliu mély na konci ¢ervna akcie Telefonicy (cca 18%),
Komeréni banky (cca 13 %) a akcie CEZu (cca 10 %). V portfoliu tak byly preferovény predevsim tituly
s vy$sim dividendovym vyplatnim pomérem. Akcie Telefonicy si v pololetnim bilancovani pohorsily o
10,5 %. Hospodarské wvysledky telekomunikacni spolecnosti  zaostaly v prvnim ctvrtleti za
ocekavanimi analytikd. Podle predpoklad( akcionafi schvalily v dubnu dividendu ve vysi 50 K¢/akcii.
Vyplata dividendy probéhne v zafi. Vyplatni pomér ve vysi 10 % a pokracujici rast ziskd by mély byt
dostate¢nym lakadlem pro investory.

Vzhledem k negativnimu sentimentu investorl vici akciim z finanéniho sektoru byla v portfoliu
sniZzena vaha financnich tituld béhem 6 mésicl o 10 %. Nejvétsi zastoupeni mély akcie Komercni
banky. Ty béhem pololeti oslabily o 19 %. Zvratit negativni sentiment investorll nedokazaly ani
hospodarské vysledky banky za prvni Ctvrtleti, které prekonaly odhady analytik(. Vzdorovat
nepfiznivé situaci na kapitalovych trzich dokdzaly nejlépe akcie elektrarenské spole¢nosti CEZ. Ty
béhem pololeti oslabily ,pouze” 0 1,2 %. Podporu akciim CEZu dodaly jednak hospodaiské vysledky
za prvni Ctvrtleti a rostouci ceny elektrické energie. Ty se béhem prvnich 6 mésicl zvysily v Némecku
o zavratnych 43,9 %. Ceny v Némecku jsou pfitom zakladnim voditkem pro ceny elektrické energie
v Cesku. Rlst cen elektrické energie se spoleéné s narlGstem objemu produkce projevil i na
hospodarskych vysledcich spolecnosti za prvni kvartal. Pfijemnym prekvapenim pro investory bylo i
navyseni vyhledu zisku pro letosni rok.

Prudky rlst cen ropy se negativné projevil na vykonnosti akcii spole¢nosti Unipetrol. Spole¢nost
v ¢ervnu oznamila, Ze povaZuje na pocatku roku zverejnény vyhled zisk(l za pfili§ optimisticky
vzhledem k rekordnim cendam ropy a silné ceské koruné. Akcie Unipetrolu béhem pololeti oslabily o
26 %. Navzdory prekvapivé velmi dobrym hospodarskym vysledkiim a zvySenému vyhledu zisk( se
nedafilo akciim medialni skupiny CETV. Negativni vykonnost akcii mélo na svédomi krom vyprodeju
na akciovych trhi vyrazné posileni ¢eské koruny. Ta béhem pololeti posilila proti dolaru o 16 %.
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Objem prostfedkl pod spravou se snizil béhem 6 mésicl o 8 mil. na 365 mil. CZK.

Vyvoj kurzu podilového listu v rozhodném obdobi
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Poéet podilovych listt vydanych a odkoupenych
v prubéhu 1. pololeti 2008

Struktura portfolia k 30.6.2008

Vydané PL v ks
134 467 498
Vydané PL v K¢
128 056 186
Odkoupené PL v ks
74 149 294
k & PL v KC
Odkoupené PL v K¢ 70 216 778
Saldo (+/-) v ks
60 318 204
Saldo (+/-) v Ké
57 839 407
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Fénix konzervativni, otevieny podilovy fond IKS KB,
a.s.
Charakteristika (ISIN: CZ0008472156)

Fond fondl investujici prevazné do portfolia jinych fond( kolektivniho investovani s rozdilnym
investicnim zamérenim. Naprostou vétSinu tvofri dluhopisové fondy a fondy penéiniho trhu.
Dluhopisové fondy jsou povétSinou zaméreny na dluhopisové trhy stfedni a vychodni Evropy.
V portfoliu vSak nechybi ani fondy orientované na zdpadoevropsky a americky dluhopisovy trh. Zcela
minoritné jsou v portfoliu zastoupeny povétSinou zahrani¢ni akciové fondy. Vzajemny pomér
jednotlivych sloZzek se méni v ramci parametrd danych statutem fondu a dle aktudlni situace na trhu.
Typicka vaha jednotlivych slozek v portfoliu: 35 % fondy penézniho trhu, 60 % dluhopisové fondy a 5
% akciové fondy.

Komentar manazera fondu za 1. pololeti 2008 (Markéta Jelinkova)

Kurz fondu béhem prvniho pololeti oslabil o 1,26 %. Prudky rlst inflace pfinutil vétSinu centralnich
bank béhem prvniho a druhého ctvrtleti zvysSit drokové sazby. Utahovani ménové politiky se
pochopitelné negativné projevilo na vykonnosti vladnich dluhopist a tedy i dluhopisovych fondu.
Vykonnost zahrani¢nich dluhopisovych fondl byla zEasti negativné ovlivnéna i posilenim ceské
koruny. Ménové riziko bylo na konci ¢ervna u zahranicnich fond zajisténo z 96 %. V pribéhu brezna
doslo v portfoliu fondu k nahrazeni fondu IKS Dluhopisovy fondem KB Dluhopisovy. Dlvodem bylo
slou€eni fondu IKS Dluhopisovy s fondem IKS Dluhopisovy PLUS.

Inflace se vyhoupla v Ceské republice hned v lednu na 7,5 % y/y. Rychlou akceleraci mélo na svédomi
jednak zvySeni nizsi sazby dané z pfidané hodnoty na 9 %, ale i rostouci ceny potravin, energii a
regulovaného ndjemného. Zvyseni trokovych sazeb na sebe dlouho nenechalo ¢ekat. CNB k nému
pfistoupila hned na Unorovém zasedani, ¢imzZ se klicovad urokova sazba dostala na 3,75 %. Dalsiho
zvySeni sazeb jsme se v pribéhu prvniho pololeti nedockaly, i kdyz néktefi z centralnich bankérud tuto
moznost prosazovali na zasedani bankovni rady (napf. Tomas Holub). Jako protiinflacni kotva
pUsobila predevsim rekordné posilujici ceskd ména. Ta se stala béhem prvniho pololeti vibec
nejrychleji posilujici ménou na celém svété. Proti euru dokdzala posilit ceska koruna béhem 6 mésicl
0 10 %. Apreciovat dokdzala i proti regiondInim ménam. Proti polskému zlotému posilila 0 3,8 % a
proti madarskému forintu o 3,2 %.

Vykonnost stfedoevropskych dluhopisovych fondl ovlivnila i kreditni a hypotecni krize, kterd
eskalovala v poloviné brezna, kdy americka investi¢ni banka Bear Stearns nedokazala ustat problémy
s likviditou a pred krachem ji musel zachranovat az samotny FED (Americka centralni banka) a
konkurencni JPMorgan. NarGst rizikové averze se odrazil v pribéhu prvniho Ctvrtleti nejvice na
vykonnosti madarskych vladnich dluhopisd, jejichz vynosy v jednu chvili diky vyprodejim na
londynském trhu vyrazné vzrostly. Podobné jako v Cesku tak i v Polsku a Madarsku se stala Ustfednim
tématem zasedani centralnich bank inflace.

Rychly narist inflace zuzoval béhem prvniho pololeti i eurozénu. Hlavnimi slozkami inflace byly rist
cen energii a potravin. Ceny ropy se béhem uvodnich 6 mésicl zvysily o 40 % a ECB (Evropska
centralni banka) se snaZila, co ji sily stacily krotit inflaéni ocekavani obyvatelll. Nejvétsi riziko pritom
predstavoval prisak vysoké inflace do mzdovych poZadavkd. Vynos u evropského vliadniho dluhopisu
stoupl béhem 6 mésicli o 66 procentnich bodl na 4,6 %.

Zapornou vykonnost dluhopisovych fond( v portfoliu fondu dokazala ¢astecné eliminovat vykonnost
fondu IKS Penézni trh PLUS. Ten dokazal posilit za 6 mésictl o 0,77 % navzdory nepfiznivému vyvoji
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béhem ledna a Unora. Narlst rizikové averze mezi investory spoleéné s pokracujicimi problémy s
likviditou se odrazil vcenach korporatnich dluhopisi. Mezi nejpostizenéjsi patfily pochopitelné
dluhopisy s horSim ratingem. Obrat ve vyvoji cen nastal v poloviné bfezna po zachrané americké
investi¢ni banky Bear Stearns.

Objem aktiv pod spravou se snizil béhem obdobi o 82 mil. na 384 mil. CZK.

Vyvoj kurzu podilového listu v rozhodném obdobi
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Pocet podilovych listd vydanych a odkoupenych

Struktura portfolia k 30.6.2008 v prabéhu 1. pololeti 2008

Vydané PL v ks
A#ie 46 104 263
0
Vydané PL v K¢
46 052 074
Odkoupené PL v ks
123 271 320
Odkoupené PL v K¢
122 877 745
Saldo (+/-) v ks
( / ) -77 167 057
Saldo (+/-) v K¢
(/) -76 825 671
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Fénix smiseny, otevieny podilovy fond IKS KB, a.s.
Charakteristika (ISIN: CZ0008472149)

Fond fondl investujici prevazné do portfolia jinych fond( kolektivniho investovani s rozdilnym
investicnim zamérenim. Jednotlivé tfidy aktiv jsou v portfoliu fondu zastoupeny povétSinou
rovhomérné. Dluhopisové fondy jsou povétSinou zaméreny na dluhopisové trhy stfedni a vychodni
Evropy. V portfoliu vSak nechybi ani fondy orientované na zapadoevropsky a americky dluhopisovy
trh. Dalsi vyznamnou slozku tvofi akciové fondy zamérené na stfedoevropsky a vychodoevropsky
akciovy trh, nechybi viak ani zastupci zahraniéni akciové fondy orientované na vyspélé akciové trhy
(USA a eurozény). Typicka vaha dluhopisové a akciové slozky v portfoliu je 80 %, pricemz vzajemny
pomeér akciové a dluhopisové slozky se méni v rdmci danych parametrl dle aktudlni situace na trhu.
Portfolio fondu je doplnéno o fondy penézniho trhu a ndstroje penéiniho trhu. Tato slozka obvykle
tvofi kolem 20 % portfolia fondu.

Komentar manazera fondu za 1. pololeti 2008 (Markéta Jelinkova)

Kurz fondu oslabil b&hem prvniho pololeti o0 7,11 %. Zapornou vykonnost zaznamenala jak akciova tak
i dluhopisova slozka portfolia. Akciové trhy postihly na zacatku a konci pololeti vyprodeje vyvolané
nasledky hypotecni a kreditni krize a obavami ze zpomaleni ekonomického ristu. V ¢ervnu se mezi
dlivody oslabeni zaradily i rekordné vysoké ceny ropy. Vykonnost dluhopisovych fondd byla zasazena
rychle rostouci inflaci. Ta byla hnana kupredu rostoucimi cenami potravin a energii. Vykonnost fond(
vyrazné ovlivnilo i posileni ¢eské koruny. Ménové riziko u zahrani¢nich podilovych fondl nebylo
zajistovano.

Akciové trhy prozily jeden z nejhorsich vstupt do nového roku ve své historii. Vyprodeje na akciovych
trzich naplno odstartovaly po vanocnich svatcich a pokracovaly az do doby, kdy se FED (Americka
centralni banka) odhodlal zatadhnout za pomysinou zachrannou brzdu a snizil Urokové sazby o 0,75 %.
Toto opatfeni nicméné, jak se pozdéji ukazalo, nebylo pfilis Gcinné a rizikova averze u investor( velmi
zahy vystoupala zpét na vysoké urovné. Mezi investory byly v té dobé nejvice poptdvané bezrizikové
vladni dluhopisy. Obrat k lepsimu pftisel na trzich az v poloviné btrezna, kdy FED (Americka centralni
banka) spolec¢né s JPMorgan zachranil pred krachem americkou investi¢ni banku Bear Stearns.
Optimismus vydrzel investorim na vétsiné trzich jen do zacatku kvétna. Jednou z mala vyjimek byly
ruské akcie, které se vezly na viné zvysenych investicnich doporuceni a planovaného fiskalniho
opatreni majiciho za cil sniZit dafiové zatiZzeni ropnych spolecnosti. Nicméné i jejich vykonnost byla
v ¢ervnu poznamenana vyprodeji na akciovych trzich.

Stredoevropské akciové indexy zaznamenaly v prvnich 6 mésicich roku 2008 dvouciferny pokles.
Index prazské burzy PX oslabil béhem prvniho pololeti o0 18,3 %. Podobné jako na zahranicnich trzich
ztracely na praiské burze nejvice akcie bank a developerskych spole¢nosti. NejmensSi ztraty
zaznamenaly diky rlstu cen elektrické energie a nad ocekavani dobrymi hospodarskymi vysledky
akcie spole¢nosti CEZ. Vysoka dividenda dokazala eliminovat ztraty akcii Telefonicy. Nejnizi ztraty
zaznamenaly z vychodoevropskych akciovych trhid ruské akcie, jejichZz ceny byly podporovany az do
kvétna rastem cen komodit. Vzdor ruskych akcii byl prolomen az ¢ervnovymi vyprodeji na akciovych
trzich, které zpUsobily prohlubujici obavy z vyrazného zpomaleni ekonomického ristu v disledku
rekordnich cen ropy a pretrvavajicich potizi na kreditnim trhu. Oslabeni akciové slozky v portfoliu
navic umochilo posileni ceské koruny. Ta dokazala posilit za 6 mésicl proti € 0 10,24 %.

Zapornou vykonnost zaznamenala v pololeti i dluhopisova sloZzka reprezentovana stredoevropskymi
dluhopisovymi fondy. Inflace se v Cesku vyhoupla hned zkraje roku na 7,5 % y/y. Hlavnimi diivody
bylo zvyseni nizsi sazby dané z pfidané hodnoty na 9 %, rlist cen potravin a v prlbéhu se pfidaly i
ceny energii. Ménové-politické kroky na sebe nenechaly dlouho ¢ekat a CNB pristoupila k zvyseni
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urokovych sazeb . Na rozdil vSak od polské a madarské centralni banky zvysila sazby pouze jednou.
Vynos u dvouletého ceského vladni dluhopisu stoupl béhem pololeti o 33 procentnich bodl na
4,53%. Vyrazné se zvysila vynosnost i polskych a madarskych vladnich dluhopist. Caste¢né eliminovat
zapornou vykonnost akciové a dluhopisové slozky dokdzal dynamicky penézni fond IKS Penézni trh,
ktery posilil i pfes zapornou vykonnost na pocatku roku o 0,77 %.

Objem prostredkll pod spravou se snizil béhem obdobi o 768 mil. na 3,85 mid. CZK.

Vyvoj kurzu podilového listu v rozhodném obdobi
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Pocet podilovych listli vydanych a odkoupenych
v priibéhu 1. pololeti 2008

Struktura portfolia k 30.6.2008

Vydané PL v ks

222 958 822
Vydané PL v K¢

232 347 023
Odkoupené PL v ks

659 915 641
Odkoupené PL v K¢

682 925 521
Saldo (+/-) v ks

-436 956 819

Saldo (+/-) v K¢

-450 578 498
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Fénix dynamicky, otevieny podilovy fond IKS KB, a.s.
Charakteristika (ISIN: CZ0008472164)

Fond fondl investujici prevazné do portfolia jinych fond( kolektivniho investovani s rozdilnym
investiénim zamérenim. Pfevahu v portfoliu maji akciové fondy, které tvofi ke konci roku 60%
portfolia. Tyto fondy jsou povétSinou zaméfeny bud’ na stfedoevropsky akciovy trh, nebo na vyspélé
akciové trhy. Zbylou cast portfolia, pfiblizné 30 %, tvori dluhopisové fondy, jejichZz portfolia jsou
sloZena predevsim z vladnich regionalnich dluhopist. Vzajemny pomér akciové a dluhopisové slozky
se méni v rdmci danych parametrt dle aktudlni situace na trhu. Portfolio fondu je doplnéno o fondy
penéiniho trhu a nastroje penézniho trhu. Tato slozka obvykle tvofi kolem 10 % portfolia fondu.

Komentar manazera fondu za 1. pololeti 2008 (Markéta Jelinkova)

Kurz fondu oslabil v priibéhu pololeti o 11,4 %. Hlavni pficinou dvouciferného propadu kurzu fondu
byly vyprodeje na akciovych trzich zplsobené nasledky hypotecni a kreditni krize a obavami
investor(l ze zpomaleni ekonomického ristu. Negativni ndladu na akciovych trzich navic umocriovaly
rekordni ceny ropy. Ty se béhem prvniho pololeti zvysily o 40 %, ¢imZ se obavy investor(l ze
zpomaleni ekonomického rdstu jesté znasobily. Vykonnost zahranic¢nich akciovych fond( v portfoliu
(cca 11 % portfolia) byla vyrazné ovlivnéna posilenim ceské koruny. Ta za 6 mésict dokazala proti €
posilit o 10,24 %. Ménové riziko u zahrani¢nich akciovych fondd neni zajistovano. Zapornou
vykonnost zaznamenala v portfoliu i dluhopisova slozka. Za poklesem kurzu dluhopisovych fond( byla
vysoka inflace. Jeji narlst pochopitelné neponechaly bez povSimnuti centraini banky.

Akciové trhy prozily jeden z nejhorsich vstupt do nového roku ve své historii. Vyprodeje na akciovych
trzich naplno odstartovaly po vanocnich svatcich a pokracovaly az do doby, kdy se FED (Americka
centralni banka) odhodlal zatdhnout za pomysinou zachrannou brzdu a sniZil Urokové sazby o 0,75 %.
Toto opatfeni nicméné, jak se pozdéji ukazalo, nebylo pfilis Gcinné a rizikova averze u investor( velmi
zahy vystoupala zpét na vysoké urovné. Mezi investory byly v té dobé nejvice poptdvané bezrizikové
vladni dluhopisy. Obrat k lepsimu pftisel na trzich az v poloviné btrezna, kdy FED (Americka centralni
banka) spolec¢né s JPMorgan zachranil pfed krachem americkou investi¢ni banku Bear Stearns.
Optimismus vydrzel investorim na vétsiné trzich jen do zacatku kvétna. Jednou z mala vyjimek byly
ruské akcie, které se vezly na viné zvysenych investicnich doporuceni a planovaného fiskalniho
opatreni majiciho za cil sniZit dafiové zatiZzeni ropnych spole¢nosti. Nicméné i jejich vykonnost byla
v ¢ervnu poznamenana vyprodeji na akciovych trzich.

Stfedoevropské akciové indexy zaznamenaly v prvnich 6 mésicich roku 2008 dvouciferny pokles.
Index prazské burzy PX oslabil béhem prvniho pololeti o0 18,3 %. Podobné jako na zahranicnich trzich
ztracely na praiské burze nejvice akcie bank a developerskych spole¢nosti. NejmensSi ztraty
zaznamenaly diky rlstu cen elektrické energie a nad ocekavani dobrymi hospodarskymi vysledky
akcie spole¢nosti CEZ. Vysoka dividenda dokdazala eliminovat ztraty akcii Telefonicy. Nejnizsi ztraty
zaznamenaly z vychodoevropskych akciovych trhid ruské akcie, jejichZz ceny byly podporovany az do
kvétna rlGstem cen komodit. Vzdor ruskych akcii byl prolomen ¢ervnovymi vyprodeji na akciovych
trzich, které zpUsobily prohlubujici obavy z vyrazného zpomaleni ekonomického ristu v disledku
rekordnich cen ropy a pretrvavajicich potizi na kreditnim trhu. Kurz fondu IKS Akciovy PLUS (cca 26 %

portfolia) oslabil za 6 mésicl o 15,7 %. Dvouciferny pokles zaznamenal i kurz fondu KB Akciovy.

Zapornou vykonnost zaznamenala v pololeti i dluhopisova sloZzka reprezentovana stfedoevropskymi
dluhopisovymi fondy. Inflace se v Cesku vyhoupla hned zkraje roku na 7,5 % y/y. Hlavnimi diivody
bylo zvyseni nizsi sazby dané z pfidané hodnoty na 9 %, rlist cen potravin a v prlbéhu se pfidaly i
ceny energii. Ménové-politické kroky na sebe nenechaly dlouho ¢ekat a CNB pristoupila k zvyseni
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urokovych sazeb . Na rozdil vSak od polské a madarské centralni banky zvysila sazby pouze jednou.
Vynos u dvouletého Ceského vladni dluhopisu stoupl béhem pololeti o 33 procentnich bodl na
4,53%. Viyrazné se zvysila vynosnost i polskych a madarskych vladnich dluhopist.

Objem prostfedkll pod spravou se snizil béhem obdobi o 78 mil. na 393 mil. CZK.

Vyvoj kurzu podilového listu v rozhodném obdobi
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Poéet podilovych listi vydanych a odkoupenych

Struktura portfolia k 30.6.2008 v pritb&hu 1. pololeti 2008

Vydané PLv ks
37 756 889
Vydané PL v K¢
35232 440
Odkoupené PL v ks
65 585 920
Odkoupené PL v K¢
61 196 206
Saldo (+/-) v ks
( / ) -27 829031

Saldo (+/-) v K&
- 25963 765
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Fénix dynamicky PLUS, otevieny podilovy fond IKS KB,
a.s.
Charakteristika (ISIN: CZ0008471950)

Fond fondd, jehoZ portfolio je tvofeno akciovymi podilovymi fondy zamérenymi na vyspélé akciové
trhy. Prostfednictvim fondu je tak podilnikovi umoZnéno investovat jak na americké,
zapadoevropském, tak i asijském akciovém trhu. Jsou to predevsim asijské akciové trhy (Cinsky a
korejsky), které zajistuji fondu vyssi dynamiku. Podil akciové slozky tvofi nejméné 80 % portfolia
fondu, pricemz typickd vaha je 95 % majetku. Zbylou ¢ast tvofi ndstroje penézniho trhu, povétsinou
zastoupeny bankovnimi a depozitnimi vklady. Tento fond je uréen zkusenéjsim investorlim.
Doporucovany investicni horizont pro tento fond je 5 let.

Komentar manazera fondu za 1. pololeti 2008 (Markéta Jelinkova)

Kurz fondu oslabil v pribéhu prvniho pololeti o 26,05 %. Propad kurzu byl zplisoben vyprodeji na
akciovych trzich, které byly vyvolany nasledky hypotecni a kreditni krize a obavami investord ze
zpomaleni ekonomického rlstu. Negativni naladu na akciovych trzich navic umocnovaly rekordni
ceny ropy. Ty se béhem prvniho pololeti zvysily o 40 %, ¢imZ se obavy investorl ze zpomaleni
ekonomického rustu jesté znasobily. Vykonnost zahranicnich akciovych fondl v portfoliu (cca 11 %
portfolia) byla vyrazné ovlivnéna posilenim ¢eské koruny. Ta za 6 mésicl dokazala proti € posilit o
10,24 %. Ménové riziko u zahrani¢nich akciovych fond( neni zajistovano. Béhem pololeti byly do
portfolia fondu zafazeny dva akciové fondy zamérené na region stfedni a vychodni Evropy (IKS
Akciovy a KB Akciovy).

Akciové trhy prozily jeden z nejhorsich vstupl do nového roku ve své historii. Vyprodeje na akciovych
trzich naplno odstartovaly po vanocnich svatcich a pokracovaly az do doby, kdy se FED (Americka
centralni banka) odhodlal zatdhnout za pomyslnou zachrannou brzdu a sniZil Urokové sazby o 0,75 %.
Toto opatfeni nicméné, jak se pozdéji ukazalo, nebylo pfilis Gcinné a rizikova averze u investor( velmi
zahy vystoupala zpét na vysoké drovné. Obrat k lepSimu pfiSel na trzich aZ v poloviné btfezna, kdy FED
(Americka centrdini banka) spole¢né s JPMorgan zachranil pred krachem americkou investi¢ni banku
Bear Stearns. Optimismus vydrzZel investordm na vétSiné trzich jen do zacatku kvétna. Pokracujici
propad na americkém nemovitostnim trhu vyvolal mezi investory nové obavy ohledné ztrat
finan¢nich instituci. Pozitivnich zprav se investofi nedockaly ani od pojistovateld dluhopistd Ambac a
MBIA, kterym byl na pocatku cervna sniZzen investi¢ni rating. Vykonnost akciovych trha brzdily i
rekordné vysoké ceny ropy, které se na konci ¢ervna dostaly aZz za hranici 140 USD/barel. Tato
skute¢nost se podepsala nejvice na akciich automobilek a leteckych spole¢nosti. Sirsi americky
akciovy index S&P 500 oslabil béhem prvniho pololetio 12,8 %.

Dvouciferny pokles zaznamenaly béhem pololeti i evropské akcie. Podobné jako ve Spojenych statech
nejvice ztracely akcie financnich instituci. Nejvétsi ztraty v souvislosti s hypotecni krizi zaznamenaly
z evropskych bankovnich instituci akcie Svycarské bankovni skupiny UBS. Vykonnost evropskych akcii
komplikovalo vyrazné i posileni € proti americkému dolaru. Euro béhem 6 mésicu posililo proti dolaru
o 7,3 %. Nejvice byly timto poznamenany akcie exportnich spoleénosti, jez uz tak do znacné miry
ztracely kvuli oslabeni rlistu americké ekonomiky. Pokles ekonomického rlstu se rozsifil v druhém
Ctvrtleti i do Evropy, jak ukazovala rada predstihovych makroekonomickych (napf. némecké IFO).
Vykonnost evropskych akcii poznamenaly v zavéru druhého ctvrtleti podobné jako jinde ve svété
rekordni ceny ropy. Akciovy index eurozény oslabil za 6 mésicli 0 23,8 %.

Vyprodeji byly postizeny i asijské akciové trhy. Nejvétsi pad zaznamenaly Cinské akcie, které za
pololeti oslabily o vice jak polovinu, mé&feno indexem CIC 300. Cinské akcie ztracely predeviim
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v souvislosti s vysokou inflaci a s tim souvisejicim utahovanim ménové politiky. Pokles zaznamenaly i
korejské respektive japonské akcie. Korejsky akciovy index Kospi oslabil 0 11,7 % a japonsky Nikkei o
13,4 %. Mezi japonskymi akciemi ztracely predevsim finan¢ni a exportni spolecnosti, které pocitovaly
¢im dal vice oslabeni americké ekonomiky.

Vyvoj kurzu podilového listu v rozhodném obdobi
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Struktura portfolia k 30.6.2008

Poéet podilovych listi vydanych a odkoupenych
v priibéhu 1. pololeti 2008

Vydané PLv ks

118 311 389
Vydané PL v K¢

65 688 188
Odkoupené PL v ks

79 452 031
Odkoupené PL v K¢

45 041 037
Saldo (+/-) vks

38 859 358
Saldo (+/-) v K&

20 647 152
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MAX - svétovy garantovany fond, otevieny podilovy
fond IKS KB, a.s.
Charakteristika (ISIN: CZ0008472073)

Cilem fondu je zhodnoceni majetku ve fondu tak, aby byla podilniklim zarucena participace na rlstu
cen na globalnich akciovych trzich s tim, ze ke dni splatnosti dojde k vyplaceni alespon takové
hodnoty podilového listu, kterd byla dosazena ke dni ukonceni akumulacniho obdobi (garantovana
hodnota). Pfi kazdém narlstu aktualni hodnoty podilového listu o 15% nad predchozi vysi
garantované hodnoty je zvySena garantovanda hodnota o 50% tohoto rlstu. Fond je fizen aktivné, tj.
skladba aktiv (podil rizikové a nerizikové slozky) se méni dle vyvoje trhu. Vykonnost fondu je
prostfednictvim derivatovych transakci vdzdna na tfi nasledujici svétové akciové indexy: americky
akciovy index S&P 500 (34 %), evropsky index DJ EuroStoxx50 (33 %) a japonsky Nikkei225 (33 %).

Komentar manazera fondu za 1. pololeti roku 2008

vrve

oslabenim rizikové slozky portfolia, jejiz vykonnost ovlivnily vyprodeje na akciovych trzich zpisobené
nasledky hypotecni a kreditni krize a obavami investorl ze zpomaleni ekonomického ristu.
Vykonnost nerizikové ¢asti portfolia ovlivnila vysoka inflace, jez se projevila ve zvySenych vynosech
vladnich dluhopist. Podil rizikovych aktiv byl béhem 6 mésicl snizen na 3,7 % z 16 % na konci
minulého roku.

Akciové trhy prozily jeden z nejhorsich vstupl do nového roku ve své historii. Vyprodeje na akciovych
trzich naplno odstartovaly po vanocnich svatcich a pokracovaly az do doby, kdy se FED (Americka
centralni banka) odhodlal zatadhnout za pomysinou zachrannou brzdu a snizil Urokové sazby o 0,75 %.
Toto opatfeni nicméné, jak se pozdéji ukazalo, nebylo pfilis ucinné a rizikova averze u investor( velmi
zahy vystoupala zpét na vysoké drovné. Obrat k lepSimu pfiSel na trzich aZ v poloviné btezna, kdy FED
(Americka centrdini banka) spole¢né s JPMorgan zachranil pfed krachem americkou investi¢ni banku
Bear Stearns. Optimismus vydrzZel investorim na vétSiné trzich jen do zacatku kvétna. Pokracujici
propad na americkém nemovitostnim trhu vyvolal mezi investory nové obavy ohledné ztrat
finanénich instituci. Pozitivnich zprav se investofi nedockaly ani od pojistovatell dluhopis Ambac a
MBIA, kterym byl na pocatku cervna sniZzen investicni rating. Vykonnost akciovych trhd brzdily i
rekordné vysoké ceny ropy, které se na konci Cervna dostaly az za hranici 140 USD/barel. Tato
skuteénost se podepsala nejvice na akciich automobilek a leteckych spole¢nosti. Sirsi americky
akciovy index S&P 500 oslabil béhem prvniho pololetio 12,8 %.

Dvouciferny pokles zaznamenaly béhem pololeti i evropské a japonské akcie. Podobné jako ve
Spojenych statech nejvice ztracely akcie financnich instituci. Nejvétsi ztraty v souvislosti s hypotecni
krizi zaznamenaly zevropskych bankovnich instituci akcie Svycarské bankovni skupiny UBS.
Vykonnost evropskych akcii komplikovalo vyrazné i posileni € proti americkému dolaru. Euro béhem
6 mésicl posililo proti dolaru o 7,3 %. Nejvice byly timto poznamenany akcie exportnich spoleénosti,
jez uz tak do znacné miry ztracely kvili oslabeni ristu americké ekonomiky. Pokles ekonomického
rastu se rozsitil v.druhém ctvrtleti i do Evropy, jak ukazovala fada predstihovych makroekonomickych
(napf. némecké IFO). Vykonnost evropskych akcii poznamenaly v zdvéru druhého Ctvrtleti podobné
jako jinde ve svété rekordni ceny ropy. Akciovy index eurozény oslabil za 6 mésici o 23,8 %.
Japonsky akciovy index oslabil béhem pololeti o0 13,4 %. Mezi japonskymi akciemi ztracely predevsim
finan¢ni a exportni spoleénosti, které pocitovaly ¢im dal vice oslabeni americké ekonomiky.

Rychly narust inflace béhem prvniho pololeti se projevil na vykonnosti bezrizikové slozky. Hlavnimi
slozkami inflace byly rlst cen energii a potravin. Ceny ropy se béhem dvodnich 6 mésicl zvysily o
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40% a ECB (Evropska centralni banka) se snatila, co ji sily stacily krotit inflaéni o¢ekavani obyvatel(.
Nejvétsi riziko pfitom predstavoval prisak vysoké inflace do mzdovych poZadavkd. Vynos u
evropského vladniho dluhopisu stoupl béhem 6 mésicli o 66 procentnich bod( na 4,6 %.

Vyvoj kurzu podilového listu v rozhodném obdobi
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Poéet podilovych listd vydanych a odkoupenych
Struktura portfolia k 26.6.2008 v priibéhu 1. pololeti 2008
(pouze fondy)

Vydané PL v ks 0

Vydané PL v K¢ 0

Odkoupené PL v ks

Nerizikova ikova 15944 394
slozka 1ZIKOvVa
3 Odkoupené PL v K¢
97,2% S';;"f ; . 17 294 638
,0/0

Saldo (+/-) v ks
-15944 394

Saldo (+/-) v K&
-17 294 638
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[ I4

MAX - svétovy zajistény fond 2, otevieny podilovy
fond IKS KB, a.s.
Charakteristika (ISIN: CZ0008472115)

Cilem fondu je dosahnout kapitalového rlstu investovanim do vybraného dluhopisového portfolia
zajisténého derivaty a tak zajistit podilnikim ke Dni zruseni vyplaceni tzv. zajisténé hodnoty, kterou
je 105% hodnoty podilového listu plus pfipadny podil na rlstu svétovych akciovych a evropskych
dluhopisovych trhi. Fond je fizen pasivné, tzn., Ze dluhopisové portfolio a skladba derivatd se mlze
ménit po dobu existence fondu jen vyjimecéné. Vykonnost fondu je odvozena z nejlepsi vykonnosti tfi
modelovych portfolii, které se lisi podle zastoupeni akciové a dluhopisové slozky. Akciova slozka a
dluhopisova sloZka je tvofena prostfednictvim derivatovych operaci nasledujicimi indexy: S&P500, DJ
EuroStoxx50, Nikkei225, EuroMTS 5-7 Years.

Komentar manazera fondu za 1. pololeti roku 2008

vrve

vyraznym oslabenim rizikové slozky portfolia, jejiz vykonnost ovlivnily vyprodeje na akciovych trzich
zpUsobené nasledky hypotecni a kreditni krize a obavami investorli ze zpomaleni ekonomického
rastu. Vykonnost nerizikové ¢asti portfolia ovlivnila vysoka inflace, jez se projevila ve zvysenych
vynosech vladnich dluhopis(.

Akciové trhy prozily jeden z nejhorsich vstupl do nového roku ve své historii. Vyprodeje na akciovych
trzich naplno odstartovaly po vanocnich svatcich a pokracovaly az do doby, kdy se FED (Americka
centralni banka) odhodlal zatdhnout za pomysinou zachrannou brzdu a sniZil Urokové sazby o 0,75 %.
Toto opatfeni nicméng, jak se pozdéji ukazalo, nebylo pfilis Gcinné a rizikova averze u investor( velmi
zahy vystoupala zpét na vysoké drovné. Obrat k lepSimu pfiSel na trzich az v poloviné btrezna, kdy FED
(Americka centrdini banka) spole¢né s JPMorgan zachranil pfed krachem americkou investi¢ni banku
Bear Stearns. Optimismus vydrzZel investordm na vétsiné trzich jen do zacatku kvétna. Pokracujici
propad na americkém nemovitostnim trhu vyvolal mezi investory nové obavy ohledné ztrat
finan¢nich instituci. Pozitivnich zprav se investofi nedockaly ani od pojistovatelt dluhopist Ambac a
MBIA, kterym byl na pocatku Cervna snizen investicni rating. Vykonnost akciovych trha brzdily i
rekordné vysoké ceny ropy, které se na konci ¢ervna dostaly aZz za hranici 140 USD/barel. Tato
skute¢nost se podepsala nejvice na akciich automobilek a leteckych spole¢nosti. Sirsi americky
akciovy index S&P 500 oslabil béhem prvniho pololetio 12,8 %.

Dvouciferny pokles zaznamenaly béhem pololeti i evropské a japonské akcie. Podobné jako ve
Spojenych statech nejvice ztracely akcie financnich instituci. . Nejvétsi ztraty v souvislosti s hypotecni
krizi zaznamenaly zevropskych bankovnich instituci akcie Svycarské bankovni skupiny UBS.
Vykonnost evropskych akcii komplikovalo vyrazné i posileni € proti americkému dolaru. Euro béhem
6 mésicl posililo proti dolaru o 7,3 %. Nejvice byly timto poznamenany akcie exportnich spolecnosti,
jez uz tak do znacné miry ztracely kvlli oslabeni ristu americké ekonomiky. Pokles ekonomického
rastu se rozsitil v druhém ctvrtleti i do Evropy, jak ukazovala fada predstihovych makroekonomickych
(napf. némecké IFO). Vykonnost evropskych akcii poznamenaly v zavéru druhého Ctvrtleti podobné
jako jinde ve svété rekordni ceny ropy. Akciovy index eurozény oslabil za 6 mésicl o 23,8 %.
Japonsky akciovy index oslabil béhem pololeti o 13,4 %. Mezi japonskymi akciemi ztracely predevsim
finan¢ni a exportni spoleénosti, které pocitovaly ¢im dal vice oslabeni americké ekonomiky.

Rychly narUst inflace béhem prvniho pololeti se projevil na vykonnosti bezrizikové slozky. Hlavnimi
slozkami inflace byly rlst cen energii a potravin. Ceny ropy se béhem uUvodnich 6 mésicl zvysily o
40% a ECB (Evropska centralni banka) se snaZila, co ji sily stacily krotit inflaéni ocekavani obyvateld.
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Nejvétsi riziko pfitom predstavoval prisak vysoké inflace do mzdovych poZadavkd. Vynos u
evropského vladniho dluhopisu stoupl béhem 6 mésicli o 66 procentnich bod( na 4,6 %.

Vyvoj kurzu podilového listu v rozhodném obdobi
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Pocet podilovych listd vydanych a odkoupenych
Strukturaaktiv k 27.6.2008 v pribéhu 1. pololeti 2008
Vydané PLv ks 0
Vydané PL v K¢ 0

Odkoupené PL v ks

9093 615
Ostatni Odkoupené PL v K¢
1,0% 9724 042
Opc
. Saldo (+/-) vks
(Rizikov: (+/) -9093 615

slozka)
5,6% Saldo (+/-) v K&
-9724 042
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MAX - svétovy garantovany fond 3, oteveny podilovy
fond IKS KB, a.s.
Charakteristika (ISIN: CZ0008472123)

Cilem fondu je zhodnoceni majetku ve fondu tak, aby byla podilniklim zarucena participace na rlstu
cen na globalnich akciovych trzich s tim, Zze ke dni splatnosti dojde k vyplaceni alespon takové
hodnoty podilového listu, ktera byla dosazena ke dni ukonéeni Akumula¢niho obdobi (garantovana
hodnota). Pfi kazdém narGstu aktudlni hodnoty podilového listu o 10% nad predchozi vysi
garantované hodnoty je zvySena garantovanda hodnota o 50% tohoto rlstu. Fond je fizen aktivné, tj.
skladba aktiv se méni dle vyvoje trhu. Akciova slozka portfolia, kterd zajistuje rlstovy potencial
fondu, je rozlozena na tfi rozhodujici svétové trhy reprezentované souhrnnymi indexy S&P 500, DJ
Eurostoxx 50 a Nikkei 225.

Komentar manazera fondu za 1. pololeti roku 2008

vrve

oslabenim rizikové slozky portfolia, jejiz vykonnost ovlivnily vyprodeje na akciovych trzich zplsobené
nasledky hypotecni a kreditni krize a obavami investorl ze zpomaleni ekonomického rlstu.
Vykonnost nerizikové ¢asti portfolia ovlivnila vysoka inflace, jez se projevila ve zvySenych vynosech
vladnich dluhopist. Podil rizikovych aktiv byl béhem 6 mésict snizen na 7 % z 27 % na konci minulého
roku.

Akciové trhy prozily jeden z nejhorsich vstupt do nového roku ve své historii. Vyprodeje na akciovych
trzich naplno odstartovaly po vanocnich svatcich a pokracovaly az do doby, kdy se FED (Americka
centralni banka) odhodlal zatdhnout za pomysinou zachrannou brzdu a sniZil Urokové sazby 0 0,75 %.
Toto opatieni nicméné, jak se pozdéji ukazalo, nebylo pfilis ucinné a rizikova averze u investor( velmi
zahy vystoupala zpét na vysoké drovné. Obrat k lepSimu pfiSel na trzich aZ v poloviné btfezna, kdy FED
(Americka centralni banka) spolecné s JPMorgan zachranil pred krachem americkou investi¢ni banku
Bear Stearns. Optimismus vydrzZel investorim na vétSiné trzich jen do zacatku kvétna. Pokracujici
propad na americkém nemovitostnim trhu vyvolal mezi investory nové obavy ohledné ztrat
finanénich instituci. Pozitivnich zprav se investofi nedockaly ani od pojistovatell dluhopisi Ambac a
MBIA, kterym byl na pocatku cervna sniZzen investicni rating. Vykonnost akciovych trhd brzdily i
rekordné vysoké ceny ropy, které se na konci ¢ervna dostaly aZ za hranici 140 USD/barel. Tato
skuteénost se podepsala nejvice na akciich automobilek a leteckych spole¢nosti. Sir$i americky
akciovy index S&P 500 oslabil béhem prvniho pololetio 12,8 %.

Dvouciferny pokles zaznamenaly béhem pololeti i evropské a japonské akcie. Podobné jako ve
Spojenych statech nejvice ztracely akcie finanénich instituci. . Nejvétsi ztraty v souvislosti s hypotecni
krizi zaznamenaly zevropskych bankovnich instituci akcie Svycarské bankovni skupiny UBS.
Vykonnost evropskych akcii komplikovalo vyrazné i posileni € proti americkému dolaru. Euro béhem
6 mésicl posililo proti dolaru o 7,3 %. Nejvice byly timto poznamenany akcie exportnich spoleénosti,
jez uz tak do znacné miry ztracely kvili oslabeni ristu americké ekonomiky. Pokles ekonomického
rastu se rozsitil v druhém ctvrtleti i do Evropy, jak ukazovala fada predstihovych makroekonomickych
(napf. némecké IFO). Vykonnost evropskych akcii poznamenaly v zavéru druhého Ctvrtleti podobné
jako jinde ve svété rekordni ceny ropy. Akciovy index eurozdny oslabil za 6 mésicl o 23,8 %.
Japonsky akciovy index oslabil béhem pololeti o0 13,4 %. Mezi japonskymi akciemi ztracely predevsim
finanéni a exportni spolecnosti, které pocitovaly ¢im dal vice oslabeni americké ekonomiky.

Rychly narust inflace béhem prvniho pololeti se projevil na vykonnosti bezrizikové slozky. Hlavnimi
slozkami inflace byly rist cen energii a potravin. Ceny ropy se béhem Gvodnich 6 mésicl zvysily o 40
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% a ECB (Evropska centralni banka) se snaZila, co ji sily stacily krotit inflacni oekavani obyvateld.
Nejvétsi riziko pfitom predstavoval prisak vysoké inflace do mzdovych poZadavkd. Vynos u
evropského vladniho dluhopisu stoupl béhem 6 mésicli o 66 procentnich bod( na 4,6 %.

Vyvoj kurzu podilového listu v rozhodném obdobi
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Poéet podilovych listd vydanych a odkoupenych
Struktura portfolia k 25.6.2008 v pribéhu 1. pololeti 2008
(pouze fondy)

Vydané PLv ks

0
Vydané PL v K¢ .
Odkoupené PL v ks
o, 8 885 202
Nerizikova izikova
slozka slozka Odkoupené PL v Ké
94,1% 5,9% 8 804 683
Saldo (+/-) v ks
(/) - 8 885 202

Saldo (+/-) v K¢
- 8804 683
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[ I4

MAX 4 - svétovy zajistéeny fond, otevieny podilovy
fond IKS KB, a.s.
Charakteristika (ISIN: CZ0008472172)

Cilem fondu je dosahnout kapitalového rlstu investovanim do vybraného dluhopisového portfolia
zajisténého derivaty a tak zajistit podilnikim minimalni navratnost tzv. zajisténé hodnoty, kterou je
100% jmenovité hodnoty podilového listu ke konci akumulaéniho obdobi plus podil na pfipadném
rastu globalnich akciovych a evropskych dluhopisovych trh(. Fond je fizen pasivné, tzn., Ze struktura
portfolia se mize ménit po dobu existence fondu jen vyjimecné. Vykonnost portfolia je odvozena od
vykonnosti referenéniho portfolia, které je sloZzeno z 5 indexd, z nichz ma kazdy shodnou 20% vahu
na referenénim portfoliu: S&P500 (americké akcie), DJ EuroStoxx50 (evropské akcie), Nikkei225
(japonské akcie) a EuroMTS 5-7 Years (evropské vladni dluhopisy). Kazdy rok je z tohoto portfolia
zafixovana hodnota indexu s nejlepsi vykonnosti. V roce 2006 byl zafixovan japonsky akciovy index
Nikkei, ktery dokazal zhodnotit o 29,58%. V roce 2007 doslo k zafixovani Svycarského akciového
indexu. Ten béhem roku posilil 0 33,1 %.

Komentar manazera fondu za 1. pololeti roku 2008

V prabéhu tretiho roku existence fondu si zatim nejlépe vedl index evropskych vladnich dluhopist
EuroMTS 5-7 Years. Vykonnost zbyvajicich dvou index(i, S&P500 a DJ EuroStoxx50, byla
poznamenana vyprodeji na akciovych trzich. S nejvétsi pravdépodobnosti dojde v letodnim roce
k zafixovani vyse zminéného dluhopisového indexu. Nasledujici fixace probéhne v poloviné srpna.
Kurz fondu oslabil béhem prvniho pololeti o 4,1 %. Zaporna vykonnost fondu byla zapfi¢inéna
vyraznym oslabenim rizikové slozky portfolia, jejiz vykonnost ovlivnily vyprodeje na akciovych trzich
zpUsobené nasledky hypotec¢ni a kreditni krize a obavami investorli ze zpomaleni ekonomického

rastu.

Akciové trhy prozily jeden z nejhorsich vstupl do nového roku ve své historii. Vyprodeje na akciovych
trzich naplno odstartovaly po vanocnich svatcich a pokracovaly az do doby, kdy se FED (Americkd
centralni banka) odhodlal zatdhnout za pomysinou zachrannou brzdu a sniZil Urokové sazby o 0,75 %.
Toto opatfeni nicméné, jak se pozdéji ukazalo, nebylo pfilis Gcinné a rizikova averze u investor( velmi
zahy vystoupala zpét na vysoké drovné. Obrat k lepSimu pfiSel na trzich az v poloviné btrezna, kdy FED
(Americka centralni banka) spole¢né s JPMorgan zachranil pred krachem americkou investi¢ni banku
Bear Stearns. Optimismus vydrzZel investorim na vétSiné trzich jen do zacatku kvétna. Pokracujici
propad na americkém nemovitostnim trhu vyvolal mezi investory nové obavy ohledné ztrat
finanénich instituci. Pozitivnich zprav se investofi nedockaly ani od pojistovateld dluhopisi Ambac a
MBIA, kterym byl na pocatku cervna sniZzen investi¢ni rating. Vykonnost akciovych trha brzdily i
rekordné vysoké ceny ropy, které se na konci ¢ervna dostaly aZz za hranici 140 USD/barel. Tato
skute¢nost se podepsala nejvice na akciich automobilek a leteckych spole¢nosti. Sirsi americky
akciovy index S&P 500 oslabil béhem prvniho pololetio 12,8 %.

Dvouciferny pokles zaznamenaly béhem pololeti i evropské akcie. Podobné jako ve Spojenych statech
nejvice ztracely akcie financnich instituci. . Nejvétsi ztraty v souvislosti s hypotecni krizi zaznamenaly
z evropskych bankovnich instituci akcie Svycarské bankovni skupiny UBS. Vykonnost evropskych akcii
komplikovalo vyrazné i posileni € proti americkému dolaru. Euro béhem 6 mésic posililo proti dolaru
o 7,3 %. Nejvice byly timto poznamenany akcie exportnich spolec¢nosti, jez uz tak do znacné miry
ztracely kvuli oslabeni rlistu americké ekonomiky. Pokles ekonomického rlstu se rozsifil vdruhém
Ctvrtleti i do Evropy, jak ukazovala fada predstihovych makroekonomickych (napf. némecké IFO).
Vykonnost evropskych akcii poznamenaly v zavéru druhého ctvrtleti podobné jako jinde ve svété
rekordni ceny ropy. Akciovy index eurozény oslabil za 6 mésicli o0 23,8 %.
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Rychly narUst inflace béhem prvniho pololeti se projevil na vykonnosti bezrizikové slozky. Hlavnimi
sloZzkami inflace byly rist cen energii a potravin. Ceny ropy se béhem Gvodnich 6 mésict zvysily o 40
% a ECB (Evropska centralni banka) se snazila, co ji sily stacily krotit inflacni ocekavani obyvatel(.
Nejvétsi riziko pritom predstavoval prisak vysoké inflace do mzdovych pozadavk(. Vynos u
evropského vladniho dluhopisu stoupl béhem 6 mésicli o 66 procentnich bodl na 4,6 %.

Vyvoj kurzu podilového listu v rozhodném obdobi

~—
1,01
1,00
0,99
0,98 : : : : : :
A % & & % % ®
. ’}90 ; "90 ; ﬁﬁo K fﬁo b:_\’Q . ‘_:PQ ; 390
> S o » ) ) 9
Pocet podilovych listd vydanych a odkoupenych
Strukturaaktiv k 24.6.2008 v pribéhu 1. pololeti 2008
Vydané PL v ks 0
Vydané PL v K¢ 0
Odkoupené PL v ks
6 830 488
Ostatni Odkoupené PL v K¢
0,7% 7 083 322
Saldo (+/-) v ks
-6830488
slozka)
8,6% Saldo (+/-) v K¢
- 7083 322
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MAX 5 - svétovy garantovany fond, oteveny podilovy
fond IKS KB, a.s.
Charakteristika (ISIN: CZ0008472180)

Cilem Fondu je dlouhodobé zhodnoceni majetku podilnik(i tak, aby za pfedpokladu dodrZeni dne
splatnosti byla podilnikim vyplacena minimalné garantovana hodnota k poslednimu dni
akumulaéniho obdobi a v pfipadé rlstu svétovych akciovych trhi navic hodnota, kterd se rovna 85% z
nejvyssi aktudlni hodnoty podilového listu, ktera bude dosaziena za obdobi 6ti let trvani fondu
doposud nejvyssi kurz fondu byl 1,0326. V pfipadé, Ze ke dni splatnosti bude aktudlni hodnota
podilového listu vyssi nez uvedeny limit 85%, bude vyplacena tato vyssi aktualni hodnota. Fond je
aktivné fizen, tj. skladba akciovych (rizikovych) a ostatnich (bezrizikovych) aktiv bude pribéziné
ménén s cilem dosaZeni jejich optimdlniho poméru. Vykonnost fondu je odvozena z vykonnosti
rizikové slozky portfolia, kterd je prostfednictvim derivatovych operaci vdzdna na vykonnost tii
akciovych index(: S&P 500, DJ Eurostoxx 50 a Nikkei 225.

Komentar manazera fondu

vrve

vyraznym oslabenim rizikové slozky portfolia, jejiz vykonnost ovlivnily vyprodeje na akciovych trzich
zpusobené nasledky hypotecni a kreditni krize a obavami investor(i ze zpomaleni ekonomického
rdstu. Vykonnost nerizikové ¢asti portfolia ovlivnila vysoka inflace, jez se projevila ve zvySenych
vynosech vladnich dluhopisl. Podil rizikovych aktiv byl béhem 6 mésicl snizen na 3,5 % z 15,6 % na
konci minulého roku.

Akciové trhy prozily jeden z nejhorsich vstupl do nového roku ve své historii. Vyprodeje na akciovych
trzich naplno odstartovaly po vanocnich svatcich a pokracovaly az do doby, kdy se FED (Americkd
centralni banka) odhodlal zatdhnout za pomysinou zachrannou brzdu a sniZil drokové sazby o 0,75 %.
Toto opatfeni nicméné, jak se pozdéji ukazalo, nebylo pfilis Gcinné a rizikova averze u investor( velmi
zahy vystoupala zpét na vysoké drovné. Obrat k lepSimu pfiSel na trzich az v poloviné btezna, kdy FED
(Americka centralni banka) spolecné s JPMorgan zachranil pred krachem americkou investi¢ni banku
Bear Stearns. Optimismus vydrzZel investorim na vétSiné trzich jen do zacatku kvétna. Pokracujici
propad na americkém nemovitostnim trhu vyvolal mezi investory nové obavy ohledné ztrat
finan¢nich instituci. Pozitivnich zprav se investofi nedockaly ani od pojistovatel( dluhopisi Ambac a
MBIA, kterym byl na pocatku cervna sniZzen investi¢ni rating. Vykonnost akciovych trha brzdily i
rekordné vysoké ceny ropy, které se na konci ¢ervna dostaly aZz za hranici 140 USD/barel. Tato
skute¢nost se podepsala nejvice na akciich automobilek a leteckych spole¢nosti. Sirsi americky
akciovy index S&P 500 oslabil béhem prvniho pololetio 12,8 %.

Dvouciferny pokles zaznamenaly béhem pololeti i evropské a japonské akcie. Podobné jako ve
Spojenych statech nejvice ztracely akcie finanénich instituci. . Nejvétsi ztraty v souvislosti s hypotecni
krizi zaznamenaly zevropskych bankovnich instituci akcie Svycarské bankovni skupiny UBS.
Vykonnost evropskych akcii komplikovalo vyrazné i posileni € proti americkému dolaru. Euro béhem
6 mésicl posililo proti dolaru o 7,3 %. Nejvice byly timto poznamenany akcie exportnich spolecnosti,
jez uz tak do znacné miry ztracely kvlli oslabeni rdstu americké ekonomiky. Pokles ekonomického
rastu se rozsitil v druhém ctvrtleti i do Evropy, jak ukazovala fada predstihovych makroekonomickych
(napf. némecké IFO). Vykonnost evropskych akcii poznamenaly v zavéru druhého Ctvrtleti podobné
jako jinde ve svété rekordni ceny ropy. Akciovy index eurozény oslabil za 6 mésici o 23,8 %.
Japonsky akciovy index oslabil béhem pololeti o 13,4 %. Mezi japonskymi akciemi ztracely predevsim
finanéni a exportni spolecnosti, které pocitovaly ¢im dal vice oslabeni americké ekonomiky.
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Rychly narUst inflace béhem prvniho pololeti se projevil na vykonnosti bezrizikové slozky. Hlavnimi
sloZzkami inflace byly rist cen energii a potravin. Ceny ropy se béhem Uvodnich 6 mésict zvysily o 40
% a ECB (Evropska centralni banka) se snazila, co ji sily stacily krotit inflacni oc¢ekavani obyvatel(.
Nejvétsi riziko pfitom predstavoval prisak vysoké inflace do mzdovych poZadavkd. Vynos u
evropského vladniho dluhopisu stoupl béhem 6 mésicli o 66 procentnich bodl na 4,6 %.

Vyvoj kurzu podilového listu v rozhodném obdobi
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Poéet podilovych listd vydanych a odkoupenych
Struktura portfolia k 24.6.2008 v pribéhu 1. pololeti 2008
(pouze fondy)

Vydané PL v ks 0

Vydané PL v K¢ 0

Odkoupené PL v ks

Nerizikova Rizilfové 6 060 050
slozka slozka Odkoupené PL v K¢
93,5% 6,5% 5784 155
Saldo (+/-) v ks
-6 060 050
Saldo (+/-) v K&
-5784 155
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MAX 6 - svétovy garantovany fond, oteveny podilovy
fond IKS KB, a.s.
Charakteristika (ISIN: CZ0008472362)

Cilem Fondu je dlouhodobé zhodnoceni majetku podilnikd tak, aby za predpokladu dodrzeni Dne
splatnosti byla podilnikim vyplacena minimalné garantovana hodnota k poslednimu dni
Akumulacniho obdobi a v pfipadé ristu svétovych akciovych trhGi navic hodnota, kterd se rovna
85% z nejvyssi aktudlni hodnoty podilového listu, kterd bude dosaZena za obdobi 6ti let trvani Fondu.
V pripadé, Ze ke Dni splatnosti bude aktudlni hodnota podilového listu vyssi nez uvedeny limit 85%,
bude vyplacena tato vyssi aktualni hodnota. Fond je aktivné fizen, tj. skladba akciovych (rizikovych) a
ostatnich (bezrizikovych) aktiv bude pribézné ménén s cilem dosazeni jejich optimalniho poméru.
Rlstovy potencial portfolia zajistuje tzv. rizikova slozka Fondu, kterd je reprezentovana akciovym
indexem DJ EuroStoxx 50 (evropské akcie), nemovitostnim indexem EPRA Europe a indexem JP
Morgan Global Govt Bond EMU, ktery reprezentuje dluhopisy zemi eurozdny.

Komentar manazera fondu

vrve

vyraznym oslabenim akciové slozky portfolia, jejiz vykonnost ovlivnily vyprodeje na akciovych trzich
zpUsobené nasledky hypotecni a kreditni krize a obavami investorl ze zpomaleni ekonomického
prohloubil. Pfi¢inou prudkého oslabeni cen akcii developerskych spole¢nosti byla kombinace
klesajicich cen nemovitosti spolecné s nedostatkem likvidity na trzich. Vyrazné ztraty financnich
Ustavl ve spojitosti s kreditni a hypotecni krizi zplsobily nedostatek zapUjéniho kapitalu na trzich.
Developerské spolecnosti se tak mnohdy musely pfi financovani svych projektd uchylit k vlastnim
zdrojim. Evropsky akciovy index nemovitostnich spolecnosti EPRA oslabil béhem prvniho pololeti o
18,7 %.

Dvouciferny pokles zaznamenaly béhem pololeti i evropské akcie. Podobné jako ve Spojenych
statech nejvice ztracely akcie financnich instituci. Jedny z nejvétsich ztrat v souvislosti s hypotecni a
kreditni krizi zaznamenala z evropskych bankovnich instituci Svycarska bankovni skupiny UBS, ktera
byla nucena kvili hypotecni krizi odepsat jiz vice nez 37 mld. USD. Vykonnost evropskych akcii
komplikovalo vyrazné i posileni € proti americkému dolaru. Euro béhem 6 mésicl posililo proti dolaru
0 7,3 %. Nejvice byly touto apreciaci poznamenany akcie exportnich spole¢nosti, jez uz tak do znacné
miry ztracely kvlli oslabeni rlistu americké ekonomiky. Pokles ekonomického rlistu se rozsifil
vdruhém Cctvrtleti i do Evropy, jak ukazovala fada predstihovych makroekonomickych (napf.
némecké IFO). Vykonnost evropskych akcii poznamenaly v zavéru druhého ctvrtleti podobné jako
jinde ve svété rekordni ceny ropy. Akciovy index eurozony oslabil za 6 mésicli o0 23,8 %.

Rychly nardst inflace béhem prvniho pololeti se projevil na vykonnosti evropskych vladnich
dluhopisl. Hlavnimi sloZzkami inflace byly rlst cen energii a potravin. Ceny ropy se béhem Gvodnich 6
mésicl zvySily o 40 % a ECB (Evropska centralni banka) se snaZila, co ji sily stadily krotit inflacni
ocCekavani obyvatel(. Nejvétsi riziko pfitom predstavoval prisak vysoké inflace do mzdovych
poZadavk(. Na pocatku cervna pripustili clenové bankovni rady ECB, Ze by na ¢ervencovém zasedani
mohlo dojit k zvySeni Grokovych sazeb. Podle vynosi z dvouletého evropského vladniho dluhopisu
Ucastnici trhu dokonce kalkulovaly s dvojim zvySenim sazeb v blizké dobé. Vynos u evropského
vladniho dluhopisu stoupl béhem 6 mésicl o 66 procentnich bodd na 4,6 %.
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Vyvoj kurzu podilového listu v rozhodném obdobi
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Poéet podilovych listd vydanych a odkoupenych
Struktura portfolia k 30.6.2008 v pribéhu 1. pololeti 2008
(pouze fondy)
Vydané PL v ks 0
Vydané PL v K¢ 0
Odkoupené PL v ks 14 496 134
Nerizikova’ izikova
slozka slozka Odkoupené PL v K¢
96,1% 3,9% 13 870 155
Saldo (+/-) v ks
-14 496 134
Saldo (+/-) v K¢
-13 870 155
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MAX 7 - svétovy garantovany fond, oteveny podilovy
fond IKS KB, a.s.
Charakteristika (ISIN: CZ0008472438)

Cilem fondu je dlouhodobé zhodnoceni majetku podilnik(l tak, aby pti dodrZzeni dne splatnosti byla
podilnikiim vyplacena minimdalné garantovana hodnota, kterou je aktudlni hodnota, dosazena k
poslednimu dni akumulaéniho obdobi a v ptipadé rlstu svétovych akciovych trhli navic hodnota,
ktera se rovna 85% z nejvyssi aktudlni hodnoty podilového listu, kterd bude dosazena za obdobi 5ti
let trvani Fondu. Bude-li ke Dni splatnosti aktudlni hodnota podilového listu vyssi nez uvedeny limit
85%, bude vyplacena tato vyssi hodnota. Fond je aktivné fizen, tj. skladba akciovych (rizikovych) a
ostatnich (bezrizikovych) aktiv se méni s cilem dosazeni jejich optimalniho poméru. Ristovy potencial
portfolia zajistuji tzv. rizikova aktiva, tvofena prevainé cennymi papiry jinych fondd investujicich do
akcii nebo komodit. Tato aktiva jsou vyjadfena benchmarkem, ktery se sklada ze 70 % (zakladni
strategie) — index DJ Euro Stoxx 50 a 30 % (doplrikova strategie) — indexy po 6 % MSCI Brazil, MSCI
Russia, MSCI India, Hong Kong Hang Seng a komoditni index Goldman Sachs Commaodity.

Komentar manazera fondu

Kurz fondu oslabil béhem prvniho pololeti o 5,8 %. Zapornd vykonnost fondu byla zapfic¢inéna
vyraznym oslabenim akciové slozky portfolia, jejiz vykonnost ovlivnily vyprodeje na akciovych trzich
zpUsobené nasledky hypotecni a kreditni krize a obavami investori ze zpomaleni ekonomického
rastu. Vyprodeje se tentokrate nevyhnuly ani rozvijejicim trhim. Ba naopak mnohé z nich predevsim
¢insky trh byly jimi postizeny nejh(ie. Pozitivni vykonnost si z rizikové slozky portfolia dokazal udrzet
pouze komoditni index Goldman Sachs Comodity Index a brazilsky akciovy index. Hlavni zasluhu na
tom meély v obou pfipadech rostouci ceny ropy, které se béhem pololeti zvysily o 45,8 %. Podle
analytikl stdla za prudkym posilenim cen c¢erného zlata rostouci poptavka z rozvijejicich se zemi,
oslabeni amerického dolaru, geopolitické napéti a neochota ropného kartelu OPEC zvysit produkci
ropy. Rlst zaznamenaly i ostatni komodity. Investofi nakupovaly komodity i jako ochranu pred
rostouci inflaci. Komoditni index GSCI posilil béhem pololeti o0 40,9 %.

Lednové a cervnové vyprodeje poznamenaly vyrazné vykonnost evropskych akcii. Podobné jako ve
Spojenych statech nejvice ztracely akcie financnich instituci. Jedny z nejvétSich ztrat v souvislosti
s hypotec¢ni a kreditni krizi zaznamenala z evropskych bankovnich instituci Svycarska bankovni
skupiny UBS, ktera byla nucena kvili hypotecni krizi odepsat jiz vice nez 37 mld. USD. Vykonnost
evropskych akcii komplikovalo vyrazné i posileni € proti americkému dolaru. Euro béhem 6 meésicl
posililo proti dolaru o 7,3 %. Nejvice byly touto apreciaci poznamendany akcie exportnich spoleénosti,
jez uz tak do znacné miry ztracely kvili oslabeni ristu americké ekonomiky. Pokles ekonomického
rastu se rozsitil v druhém ctvrtleti i do Evropy, jak ukazovala fada predstihovych makroekonomickych
(napf. némecké IFO). Vykonnost evropskych akcii poznamenaly v zavéru druhého ctvrtleti podobné
jako jinde ve svété rekordni ceny ropy. Akciovy index eurozény oslabil za 6 mésicl o 23,8 %.

RGst cen komodit Uspésné podporoval ai do poloviny kvétna vykonnost ruskych akcii. Cervnové
globdlni vyprodeje na akciovych trzich se vSak nakonec dotkly i moskevské burzy. Index MICEX
v pololetnim bilancovani oslabil o 7,2 %. Prudky narist inflace a s tim spojené utahovani ménové
politiky se podepsalo vyrazné na vykonnosti indickych a ¢inskych akcii. Indicka inflace akcelerovala v
kvétnu na 13letd maxima. Vyrazné k tomu pfispéla indicka vlada, kterd zvysila v pribéhu jara na
centrdlni drovni ceny pohonnych hmot v reakci na rychle rostouci ceny ropy. K negativni vykonnosti
indickych akcii prispély i zahrani¢ni investofi, ktefi vletoSnim roce vyrazné sniZili své pozice
v indickych akcii. Indicky akciovy index Sensex oslabil za 6 mésicl o 33,6 %. JeSté vétsi ztraty
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zaznamenaly Cinské akcie, které ztratily b&hem pololeti az 50 % ze své hodnoty. Akcie v Hong Kongu
na tom byly o néco lépe a oslabily ,,jen” béhem pololeti o 20,5 % méfeno indexem Hang Seng.

Nerizikova
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Vyvoj kurzu podilového listu v rozhodném obdobi
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Struktura portfolia k 30.6.2008
(pouze fondy)

izikova
slozka
5,1%

Poéet podilovych listd vydanych a odkoupenych
v priibéhu 1. pololeti 2008

Vydané PL v ks 0

Vydané PL v K¢ 0

Odkoupené PL v ks

15551 133
Odkoupené PL v K¢

14 881 669
Saldo (+/-) v ks

-15551 133
Saldo (+/-) v K&

- 14 881 669
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MAX 8 - svétovy zajisStény fond, otevieny podilovy fond
IKS KB, a.s.
Charakteristika (ISIN: CZ0008472479)

Cilem investi¢ni politiky fondu je zajistit podilnikiim ke dni zruseni vyplaceni min. 100 % jmenovité
hodnoty podilovych listd a navic, prostfednictvim investovani do portfolia derivatd, podil na pfip.
rastu globalnich akciovych trhi. Vykonnost fondu je odvozena od koSe geograficky a odvétvové
raznorodych akcii vyznamnych mezindrodnich spolecnosti, tzv. Referencni portfolio. Konecny vynos
je aritmetickym praimérem zapoctené vykonnosti 30 akcii s limitovanim spodni a horni hranice
vykonnosti dle pravidel statutu.

Komentar manazera fondu

vrve

vyraznym oslabenim rizikové slozky portfolia, jejiz vykonnost ovlivnily vyprodeje na akciovych trzich
zpUsobené nasledky hypotecni a kreditni krize a obavami investor(i ze zpomaleni ekonomického
rastu. Vykonnost nerizikové ¢asti portfolia ovlivnila vysoka inflace, jez se projevila ve zvysenych
vynosech vladnich dluhopis(.

Akciové trhy prozily jeden z nejhorsich vstupt do nového roku ve své historii. Vyprodeje na akciovych
trzich naplno odstartovaly po vanocnich svatcich a pokracovaly az do doby, kdy se FED (Americkd
centralni banka) odhodlal zatdhnout za pomyslnou zachrannou brzdu a sniZil Urokové sazby o0 0,75 %.
Toto opatfeni nicméné, jak se pozdéji ukazalo, nebylo pfilis Gcinné a rizikova averze u investor( velmi
zahy vystoupala zpét na vysoké drovné. Obrat k lepSimu pfiSel na trzich aZ v poloviné btezna, kdy FED
(Americka centrdini banka) spolecné s JPMorgan zachranil pfed krachem americkou investi¢ni banku
Bear Stearns. Optimismus vydrzZel investordm na vétSiné trzich jen do zacatku kvétna. Pokracujici
propad na nemovitostnim trhu vyvolal mezi investory nové obavy ohledné ztrat financnich instituci.
Pocty klientd maijici problémy se splacenim hypoteénich Uvér( vzrostl na konci pololeti na nova
maxima. Bankovni instituce tak byly nuceny navysit odhad svych ztrat na nejblizsi obdobi. Pozitivnich
zprav se investofi nedockaly ani od pojistovateld dluhopis Amabc a MBIA, kterym byl na pocatku
cervna snizen investi¢ni rating. Toto sniZeni ratingu se pochopitelné dotyka i cennych papird, které
jsou u téchto instituci pojistény. Podle agentury Bloomberg jejich hodnota dosahuje pfiblizné 1,3
biliardy USD.

Z referencniho portfolia dokazaly zaznamenat pozitivni vykonnost pouze 2 tituly. Akcie britské
spolecnosti Compass Group, poskytovatele gastronomickych sluzeb, posilily za 6 mésici o 23 %. Za
vynikajici vykonnosti staly predevsim nad ocekavani dobré hospodarské vysledky za prvni Ctvrtleti.
Spolec¢nost zaroven v pribéhu prvniho pololeti zvysila odhad svych ziski na letosni rok. Kladnou
vykonnost zaznamenaly v portfoliu jesté akcie japonské spolecnosti Mitsubishi Corp. Ostatni akcie
v referencnim portfoliu ztracely. Nejvétsi ztraty utrpély akcie americké spolecnosti Nortel Networks,
spolec¢nosti v prlibéhu Ctvrtého Ctvrtleti loriského roku a prvniho letosniho. Zisky spolecnosti byly
poznamenany i slabnouci americkou ekonomikou. Oslabeni o 24 % si na svij Ucet pfipsaly za prvni
pololeti akcie France Telecom. Jednou z pfi¢in propadu akcii byla chystanad akvizice Svédské
spolecnosti Telia Sonera. Ta se nakonec neuskutecnila z dlvodld vzajemné neshody na cené
spole¢nosti. | kdyZ akcie France Telecom na zpravy o ukonceni jednani reagovaly prudkym rlistem,
své ztraty z minulych mésic vsak uz dohnat nedokazaly. Vysoky rist cen ropy a posileni eura se
projevilo na vykonnosti Svédské automobilky Volvo. Jeji akcie poklesly béhem pololeti o 31,8 %.
Jednim z dlvodlG byl pokles trieb ve Spojenych statech. Navzdory rostoucim cendm ropy
zaznamenaly zapornou vykonnost i akcie italské ropné spolecnosti Eni. Dlvodem byl pokles ziskovych
marzi.
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Vyvoj kurzu podilového listu v rozhodném obdobi
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Poéet podilovych listd vydanych a odkoupenych
Struktura aktiv k 26.6.2008 v pribéhu 1. pololeti 2008
Vydané PLv ks 0
Vydané PL v K¢ 0

Odkoupené PL v ks

9409411
Ostatni Odkoupené PL v K¢
0,5% 8 695 147
Opc
(Riziko Saldo (+/-) v ks
slozka) -9409 411
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MAX 9 - svétovy garantovany fond, oteveny podilovy
fond IKS KB, a.s.
Charakteristika (ISIN: CZ0008472495)

Cilem fondu je nabidnout investorlim podil na pfip. ristu akciovych trhi pacifické zony od Japonska
po Australii. Na téchto trzich Fond investuje prostfednictvim jinych fondd, které investuji do akcii
nebo indexovych nastrojli, vazanych na akciové trhy. Fond je aktivné spravovanym garantovanym
fondem, tzn. Ze skladba portfolia bude pribézné upravovana. Vykonnost fondu je odvozena od
vykonnosti rizikové slozky portfolia, kterd je slozena z derivatovych transakci na akciové indexy
asijskych trhi a Australie: FTSE Xinhua China (Cinské akcie), Hang Seng (hongkongské akcie), MSCI
Taiwan, Kospi 200 (korejské akcie), Nikkei 225 (japonské akcie) a ASX 200 (australské akcie).
Jednotlivé akciové indexy maji v referenénim portfoliu vidy vahu 16,6 %.

Komentar manazera fondu

vrve

vyraznym oslabenim rizikové slozky portfolia, jejiz vykonnost ovlivnily vyprodeje na akciovych trzich
zpUsobené nasledky hypotecni a kreditni krize a obavami investorl ze zpomaleni ekonomického
rastu. Vykonnost nerizikové ¢asti portfolia ovlivnila vysoka inflace, jez se projevila ve zvysenych
vynosech vladnich dluhopis(.

Akciové trhy prozily jeden z nejhorsich vstupl do nového roku ve své historii. Vyprodeje na akciovych
trzich naplno odstartovaly po vanocnich svatcich a pokracovaly az do doby, kdy se FED (Americka
centralni banka) odhodlal zatdhnout za pomysinou zachrannou brzdu a sniZil drokové sazby o 0,75 %.
Toto opatfeni nicméné, jak se pozdéji ukazalo, nebylo pfilis Gcinné a rizikova averze u investor( velmi
zahy vystoupala zpét na vysoké drovné. Obrat k lepSimu pfiSel na trzich az v poloviné btezna, kdy FED
(Americka centralni banka) spolecné s JPMorgan zachranil pred krachem americkou investi¢ni banku
Bear Stearns. Optimismus vydrZel investordm na vétsiné trzich jen do zacatku kvétna, ten asijsky
nevyjimaje. Pokracujici propad na americkém nemovitostnim trhu vyvolal mezi investory nové obavy
ohledné ztrat financnich instituci. Vykonnost akciovych trhli brzdili navic rekordni ceny ropy, které se
na konci ¢ervna vysplhaly aZ za hranici 140 USD/barel.

Na asijskych trzich se nedafilo béhem prvniho pololeti predevsim ¢inskym akciim. Ty oslabily za 6
mésicll o témér 50 % a eliminovaly tak podstatnou cast svych zisk( z predchazejiciho roku. Krom
globalnich divodu oslabeni akciovych trhi stélo za prudkym poklesem cinskych akcii i nékolik faktord
doméci z domaci ekonomiky. Cinska inflace vystoupala béhem pololeti na nékolikaletd maxima a
¢insky centrdlni banka tak byla nucena jiz po nékolikaté zvysit Urokové sazby. Inflace byla hnana
kupfedu predevsim rostoucimi cenami potravin a energii. Cinskd vlada pristoupila v pribéhu jara
k plosSnému zvySeni cen pohonnych hmot. Dlvodem byl jednak nedostatek paliv v obéhu a jednak
rostouci ztraty rafinérskych spolecnosti, které jsou nuceny prodavat paliva za nizsi ceny, nez trzni
ceny. Vykonnost ¢inskych akcii poznamenalo i mohutné zemétreseni v oblasti Secuan. Dvouciferné
ztraty zaznamenaly v prlibéhu 6 mésicu i akcie v Hong Kongu. Mistni akciovy index Hang Seng oslabil
za pololeti 0 20,5 %.

Z asijskych akciovych trhi na tom byly relativné nejlépe korejské, taiwanské a japonské akcie. | ty si
vSak pripsaly na své konto dvouciferné oslabeni. Vykonnostné ztracely predevsim exportni
spolecnosti a banky. Zpomaleni ekonomického ristu ve Spojenych statech a Evropé se podepsalo na
ziscich mistnich spole¢nosti. Akcie Toyoty, druhé nejvétsi automobilky svéta, oslabily za pololeti o
17%. Vykonnostné se nedafilo v pololetnim bilancovani ani australskym akciim. Ty ac¢ podporeny
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rastem cen komodit béhem 6 mésicl oslabily o 17,7 %. Vykonnostné ztracely australské akcie

predevsim v druhé poloviné kvétna a v ¢ervnu.

Vyvoj kurzu podilového listu v rozhodném obdobi
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Struktura portfolia k 30.6.2008
(pouze fondy)

Rizikova
Nerizikova slozka
0,
slozka 9,9%

90,1%

Poéet podilovych listd vydanych a odkoupenych
v pribéhu 1. pololeti 2008

Vydané PLv ks 0

Vydané PL v K¢ 0

Odkoupené PL v ks

17 446 302
Odkoupené PL v K¢

16 756 730
Saldo (+/-) v ks

-17 446 302
Saldo (+/-) v K¢

-16 756 730
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KB Ametyst - svétovy zajisteny fond, otevieny
podilovy fond IKS KB, a.s.
Charakteristika (ISIN: CZ0008472628)

Cilem investi¢ni politiky fondu je zajistit podilnikim ke dni zruseni vyplaceni min. 100 % jmenovité
hodnoty podilovych listl a navic podil na lepsi vykonnosti z dvou profil(, konzervativniho a
dynamického, které se lisi zastoupenim akciové a dluhopisové sloZky. V pfipadé dobré vykonnosti
akciovych trhi se klient bude podilet na vykonnosti dynamického portfolia a obracené. Jeden z
profilii tak bude v rlznych trinich podminkdch vidy optimalizovat vynos investice. Vykonnost
jednotlivych profil( je pocitana jako prlmér jejich ctvrtletnich hodnot, nacitanych od pocatecniho
dne. Dynamicky profil je z 60 % tvoren akciovymi indexy a ze 40 % dluhopisovymi indexy.
Konzervativni profil tvofi z 60 % dluhopisové indexy a ze 40 % akciové indexy. Akciové indexy jsou
sloZeny z index( S&P 500 (americké akcie), Nikkei 225 (japonské akcie) a DJ EuroStoxx 50 (evropské
akcie), kazdy z téchto index( s tfetinovou vadhou na akciovych indexech. Dluhopisovy index je
zastoupen indexem Euro MTS 5-7 Years (stfednédobé statni dluhopisy zemi eurozény).

Komentar manazera fondu

oslabenim rizikové slozky portfolia, jejiz vykonnost ovlivnily vyprodeje na akciovych trzich zptsobené
nasledky hypotecni a kreditni krize a obavami investorl ze zpomaleni ekonomického rustu.
Vykonnost nerizikové ¢asti portfolia ovlivnila vysokd inflace, jeZ se projevila ve zvySenych vynosech
vladnich dluhopis(.

Akciové trhy prozily jeden z nejhorsich vstupt do nového roku ve své historii. Vyprodeje na akciovych
trzich naplno odstartovaly po vanocnich svatcich a pokracovaly az do doby, kdy se FED (Americka
centralni banka) odhodlal zatadhnout za pomysinou zachrannou brzdu a snizil Urokové sazby o 0,75 %.
Toto opatieni nicméné, jak se pozdéji ukazalo, nebylo pfilis ucinné a rizikova averze u investor( velmi
zahy vystoupala zpét na vysoké drovné. Obrat k lepSimu pfiSel na trzich az v poloviné btrezna, kdy FED
(Americka centralni banka) spolecné s JPMorgan zachranil pred krachem americkou investi¢ni banku
Bear Stearns. Optimismus vydrzZel investorim na vétSiné trzich jen do zacatku kvétna. Pokracujici
propad na americkém nemovitostnim trhu vyvolal mezi investory nové obavy ohledné ztrat
finanénich instituci. Pozitivnich zprav se investofi nedockaly ani od pojistovateld dluhopisi Ambac a
MBIA, kterym byl na pocatku cervna snizen investi¢ni rating. Vykonnost akciovych trhd brzdily i
rekordné vysoké ceny ropy, které se na konci Cervna dostaly az za hranici 140 USD/barel. Tato
skuteénost se podepsala nejvice na akciich automobilek a leteckych spole¢nosti. Sir&i americky
akciovy index S&P 500 oslabil béhem prvniho pololetio 12,8 %.

Dvouciferny pokles zaznamenaly béhem pololeti i evropské a japonské akcie. Podobné jako ve
Spojenych statech nejvice ztracely akcie financ¢nich instituci. Nejvétsi ztraty v souvislosti s hypotecni
krizi zaznamenaly zevropskych bankovnich instituci akcie Svycarské bankovni skupiny UBS.
Vykonnost evropskych akcii komplikovalo vyrazné i posileni € proti americkému dolaru. Euro béhem
6 mésicl posililo proti dolaru o 7,3 %. Nejvice byly timto poznamenany akcie exportnich spoleénosti,
jez uz tak do znacné miry ztracely kvali oslabeni ristu americké ekonomiky. Pokles ekonomického
rastu se rozsitil v.druhém ctvrtleti i do Evropy, jak ukazovala fada predstihovych makroekonomickych
(napf. némecké IFO). Vykonnost evropskych akcii poznamenaly v zdvéru druhého Ctvrtleti podobné
jako jinde ve svété rekordni ceny ropy. Akciovy index eurozény oslabil za 6 mésici o 23,8 %.
Japonsky akciovy index oslabil béhem pololeti o 13,4 %. Mezi japonskymi akciemi ztracely predevsim
finanéni a exportni spolecnosti, které pocitovali ¢im dal vice oslabeni americké ekonomiky.
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Rychly narUst inflace béhem prvniho pololeti se projevil na vykonnosti bezrizikové slozky. Hlavnimi
sloZzkami inflace byly rlist cen energii a potravin. Ceny ropy se béhem Gvodnich 6 mésict zvysily o
40% a ECB (Evropska centralni banka) se snatila, co ji sily stacCily krotit inflaéni o¢ekavani obyvatel(.
Nejvétsi riziko pfitom predstavoval prisak vysoké inflace do mzdovych poZadavkd. Vynos u
evropského vladniho dluhopisu stoupl béhem 6 mésicli o 66 procentnich bodl na 4,6 %.
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Struktura aktiv k 24.6.2008 v pribéhu 1. pololeti 2008
Vydané PL v ks 0
Vydané PL v K¢ 0

Odkoupené PL v ks

6 813 966
Ostatni Odkoupené PL v K¢
0,3% 6 393 742
Opc
(Riziko .
sloika) Saldo (+/-) vks -6 813 966
2,7%
Saldo (+/-) v K¢
-6393 742
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KB Ametyst 2 - svétovy garantovany fond, otevieny
podilovy fond IKS KB, a.s.
Charakteristika (ISIN: CZ0008472727)

Fond kromé jiz zndmych a zavedenych vyhod garantovanych fond( jako je naptiklad 100 % garance
investice ke dni splatnosti fondu, pfinasi investorovi vyhody velkych hedgovych fondd, do kterych do
nedavna mohli investovat pouze velmi moviti investofi. Strategie fondu prejima od téchto fondu
unikatni strategii zamérenou na absolutni vynos, tj. jejich cilem je pfinaset investordm pozitivni vynos
za vSech situaci na kapitdlovém trhu. Cilem fond( je tak maximalizovat vynos investora, pfi
minimalnim riziku a kolisani kurzu fondu. Vykonnost fondu je odvozena z vykonnosti rizikovych aktiv,
ktera jsou rozloZena do dvou investi¢nich strategii orientovanych na absolutni vynos — zajisténa
akciova strategie a strategie smiSenych aktiv, a tvofi je dva akciové fondy a 3 smiSené fondy. Vychozi
pomér mezi zajisténymi akciovymi fondy a smiSenymi fondy je nastaven 40%/60% ve prospéch
smisenych fondu. Toto rozloZeni se mlze v pribéhu existence fondu ménit za Ucelem optimalizace
ocekavaného vynosu.

Komentar manazera fondu

vrve

vyraznym oslabenim rizikové slozky portfolia, jejiz vykonnost ovlivnily vyprodeje na akciovych trzich
zpUsobené nasledky hypotecni a kreditni krize a obavami investorli ze zpomaleni ekonomického
rastu. Na vykonnosti rizikové slozky portfolia se navic projevila vysoka volatilita na trzich. Nejvétsi
ztraty zrizikové slozky zaznamenal fond Richelieu Evolution, ktery béhem pololeti oslabil o 14 %.
Vykonnost nerizikové ¢asti portfolia ovlivnila vysokd inflace, jez se projevila ve zvySenych vynosech
vladnich dluhopis(.

Akciové trhy prozily jeden z nejhorsich vstupt do nového roku ve své historii. Vyprodeje na akciovych
trzich naplno odstartovaly po vanocnich svatcich a pokracovaly az do doby, kdy se FED (Americkd
centralni banka) odhodlal zatdhnout za pomysinou zachrannou brzdu a sniZil Urokové sazby o 0,75 %.
Toto opatfeni nicméné, jak se pozdéji ukazalo, nebylo pfilis Gcinné a rizikova averze u investor( velmi
zahy vystoupala zpét na vysoké drovné. Obrat k lepSimu pfiSel na trzich az v poloviné btezna, kdy FED
(Americka centrdlni banka) spolecné s JPMorgan zachranil pred krachem americkou investi¢ni banku
Bear Stearns. Optimismus vydrzZel investorim na vétSiné trzich jen do zacatku kvétna. Pokracujici
propad na americkém nemovitostnim trhu vyvolal mezi investory nové obavy ohledné ztrat
finanénich instituci. Pozitivnich zprav se investofi nedockaly ani od pojistovateld dluhopisd Ambac a
MBIA, kterym byl na pocatku cCervna snizen investi¢ni rating. Vykonnost akciovych trh( brzdily i
rekordné vysoké ceny ropy, které se na konci ¢ervna dostaly aZz za hranici 140 USD/barel. Tato
skutecnost se podepsala nejvice na akciich automobilek a leteckych spole¢nosti.

Dvouciferny pokles zaznamenaly béhem pololeti i evropské akcie. Podobné jako ve Spojenych statech
nejvice ztracely akcie financnich instituci. Nejvétsi ztraty v souvislosti s hypotecni krizi zaznamenaly
z evropskych bankovnich instituci akcie Svycarské bankovni skupiny UBS. Vykonnost evropskych akcii
komplikovalo vyrazné i posileni € proti americkému dolaru. Euro béhem 6 mésicu posililo proti dolaru
0 7,3 %. Nejvice byly touto apreciaci poznamenany akcie exportnich spole¢nosti, jez uz tak do znacné
miry ztracely kvili oslabeni rGstu americké ekonomiky. Pokles ekonomického rlstu se rozsifil
vdruhém Cctvrtleti i do Evropy, jak ukazovala fada predstihovych makroekonomickych (napf.
némecké IFO). Vykonnost evropskych akcii poznamenaly v zavéru druhého cCtvrtleti podobné jako
jinde ve svété rekordni ceny ropy. Akciovy index eurozény oslabil za 6 mésicl o 23,8 %.
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Rychly narUst inflace béhem prvniho pololeti se projevil na vykonnosti bezrizikové slozky. Hlavnimi
sloZzkami inflace byly rlist cen energii a potravin. Ceny ropy se béhem Gvodnich 6 mésict zvysily o
40% a ECB (Evropska centralni banka) se snafila, co ji sily stacily, krotit inflani ocekavani obyvateld.
Nejvétsi riziko pfitom predstavoval prisak vysoké inflace do mzdovych poZadavkd. Vynos u
evropského vladniho dluhopisu stoupl béhem 6 mésicli o 66 procentnich bodl na 4,6 %.

Vyvoj kurzu podilového listu v rozhodném obdobi
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Struktura portfolia k 30.6.2008 v prubéhu 1. pololeti 2008
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Vydané PL v K¢ 0
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L4

KB Ametyst 3 - svétovy zajistény fond, otevieny
podilovy fond IKS KB, a.s.

Charakteristika

Fond KB Ametyst 3 nabizi mozZnost podilet se na vyvoji akcii spole¢nosti ze sektoru alternativnich
energii pri zajisténé 100% navratnosti investovanych prostredk( v dobé splatnosti fondu. Vykonnost
portfolia je odvozena od dvou akciovych profil(l. Prvni tvori akciové indexy ze sektoru alternativnich
energii: WOWAX index — akcie firem ze sektoru vodniho hospodafstvi, infrastruktury a zpracovani
vody (odsolovani); SOLEX index — akcie firem ze sektoru solarnich energii; ERIX index — akcie firem ze
sektoru obnovitelnych energii, jako je vétrna, soldrni, vodni, geotermalni energie a energie z
biomasy; WAEX index — akcie firem zabyvajicich se zvySovanim efektivity vyroby solarni, vétrné,
morské energie; TIMBEX index — akcie firem plsobicich v dfevarském a papirenském pramyslu.
Druhy pak zdpadoevropské akcie reprezentovany akciovym indexem eurozény Eurostoxx 50. Z 60 %
se na vykonnosti podili ten profil, ktery dosahuje ke dni splatnosti fondu lepsi primérné vykonnosti,
a ze 40 % profil s nizsi dosaZzenou pramérnou vykonnosti. Participace na vykonnosti ¢ini 65 %.

Komentar manazera fondu

K zainvestovani prostfedkd fondu doslo tyden po skoncéeni upisovaciho obdobi, tedy v poloviné
unora. Vykonnost kurzu fondu byla od té doby determinovana vyvojem podkladovych aktiv, v tomto
pripadé index( alternativnich energii, akciové indexu eurozény a nerizikové slozky portfolia, ktera je
pfedstavovana evropskymi vliadnimi dluhopisy, respektive swapovymi operacemi na né. Kurz fondu
v prabéhu prvniho pololeti oslabil o 3,92 %. Ackoliv byl fond uSetfen lednovému propadu na
akciovych trzich, vyprodejim se i presto v prlbéhu pololeti nedokdazal vyhnout. Po breznové
zachrané americké investicni banky Bear Stearns ovladla trhy euforie, Ze nejhorsi z kreditni a
hypotecni krize je jiz za ndmi. Akciové trhy po celém svété prudce posilovaly, indexy alternativnich
energii nevyjimaje. Vystfizlivéni vSak pfislo velmi zahy. Pokracujici propad amerického
nemovitostniho trhu vnesl mezi rfady investord zpét obavy o zdravi financnich instituci. Vykonnost
akciovych trh( navic zacala byt brzdéna rychle rostoucimi cenami ropy, které se na konci ¢ervna
dostaly aZ za hranici 140 USD/barel.

Indexy alternativnich energii vykonnostné ztracely podobné jako jiné akciové indexy predevsim ve
druhé poloviné kvétna a v Cervnu. | pres znacny pokles kurzu vtomto obdobi si nékteré z nich
dokazaly udrzet v pololetnim bilancovani pozitivni vykonnost. Jednim z nich byl index Solax, ktery se
sklada z akcii firem ze sektoru soldrni energie. Tento index posilil od poloviny Unora, tedy od doby
zainvestovani fondu, do konce ¢ervna o 6,6 %. Dafilo se i indexu ERIX, jeZ si polepsil ve stejném
obdobi 0 2,96 %. Nejvice vyprodeje na akciovych trzich poznamenaly vykonnost indexu Wowax, ktery
oslabil ve sledovaném obdobi o 14,5 %.

Dvouciferny pokles v ivodnich 6 mésicich zaznamenaly i evropské akcie. Podobné jako ve Spojenych
statech nejvice ztracely akcie financnich instituci. Nejvétsi ztraty v souvislosti s hypotecni krizi
zaznamenaly z evropskych bankovnich instituci akcie Svycarské bankovni skupiny UBS. Vykonnost
evropskych akcii komplikovalo vyrazné i posileni € proti americkému dolaru. Euro béhem 6 mésici
posililo proti dolaru o 7,3 %. Nejvice byly touto apreciaci poznamenany akcie exportnich spolecnosti,
jez uz tak do znacné miry ztracely kvlli oslabeni ristu americké ekonomiky. Pokles ekonomického
rastu se rozsitil v druhém ctvrtleti i do Evropy, jak ukazovala fada predstihovych makroekonomickych
(napf. némecké IFO). Vykonnost evropskych akcii poznamenaly v zavéru druhého Ctvrtleti podobné
jako jinde ve svété rekordni ceny ropy. Akciovy index eurozény oslabil za 6 mésict o 23,8 %, od
zainvestovani prostfedkl fondu pak tento index ztratil 9,4 %.
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Rychly narist inflace béhem prvniho pololeti se projevil na vykonnosti bezrizikové slozky. Hlavnimi
sloZzkami inflace byly rlist cen energii a potravin. Ceny ropy se béhem Gvodnich 6 mésict zvysily o
40% a ECB (Evropska centralni banka) se snafila, co ji sily stacily, krotit inflacni o¢ekavani obyvatell.
Nejvétsi riziko pritom predstavoval prasak vysoké inflace do mzdovych poZzadavk(. Vynos u
evropského vladniho dluhopisu stoupl béhem 6 mésicli o 66 procentnich bodl na 4,6 %.

Vyvoj kurzu podilového listu v rozhodném obdobi
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Pocet podilovych listii vydanych a odkoupenych
Strukturaaktiv k 24.6.2008 v prubéhu 1. pololeti 2008
Vydané PL v ks
1418 261 497
Vydané PL v K¢
1422 188 100
Odkoupené PL v ks
7 596 678
Ostatni Odkoupené PL v K¢
1,0% 7 584 762
e saldo (+/-) vk
(Rizikov aldo (+/-) v ks
slozka) 1410664 819
5,0% .
Saldo (+/-) v Ké
1414 603 337
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EuroMax svétovy garantovany fond, otevieny podilovy

fond
IKS KB, a.s.

Charakteristika

Cilem fondu je zhodnoceni majetku ve fondu tak, aby byla podilnikim zarucena participace na ristu
cen na globdlnich akciovych trzich s tim, Ze ke dni splatnosti dojde k vyplaceni alespon takové
hodnoty podilového listu, kterd byla dosazena ke dni ukonceni akumulacniho obdobi (garantovana
hodnota). Fond je fizen aktivné, tj. skladba aktiv (podil rizikové a nerizikové slozky) se méni dle vyvoje
trhu. Vykonnost fondu je prostfednictvim derivatovych transakci vdzana na tfi nasledujici svétové
akciové indexy: americky akciovy index S&P 500 (34 %), evropsky index DJ EuroStoxx50 (33 %) a
japonsky Nikkei225 (33 %). Podkladovou ménou fondu je ménova jednotka euro.

Komentar manazera fondu

vrve

oslabenim rizikové slozky portfolia, jejiz vykonnost ovlivnily vyprodeje na akciovych trzich zplisobené
nasledky hypotecni a kreditni krize a obavami investorl ze zpomaleni ekonomického rustu.
Vykonnost nerizikové ¢asti portfolia ovlivnila vysokd inflace, jez se projevila ve zvySenych vynosech
vladnich dluhopis(.

Akciové trhy prozily jeden z nejhorsich vstupl do nového roku ve své historii. Vyprodeje na akciovych
trzich naplno odstartovaly po vanocnich svatcich a pokracovaly az do doby, kdy se FED (Americka
centralni banka) odhodlal zatdhnout za pomyslnou zachrannou brzdu a sniZil Urokové sazby o 0,75 %.
Toto opatfeni nicméné, jak se pozdéji ukazalo, nebylo pfilis Gcinné a rizikova averze u investor( velmi
zahy vystoupala zpét na vysoké urovné. Obrat k lepSimu pfisel na trzich az v poloviné btezna, kdy FED
(Americka centralni banka) spolecné s JPMorgan zachranil pred krachem americkou investi¢ni banku
Bear Stearns. Optimismus vydrZel investoridm na vétsSiné trzich jen do zacatku kvétna. Pokracujici
propad na americkém nemovitostnim trhu vyvolal mezi investory nové obavy ohledné ztrat
finanénich instituci. Pozitivnich zprav se investofi nedockaly ani od pojistovateld dluhopisi Ambac a
MBIA, kterym byl na pocatku cervna snizen investicni rating. Vykonnost akciovych trhd brzdily i
rekordné vysoké ceny ropy, které se na konci ¢ervna dostaly aZz za hranici 140 USD/barel. Tato
skute¢nost se podepsala nejvice na akciich automobilek a leteckych spole¢nosti. Sirsi americky
akciovy index S&P 500 oslabil béhem prvniho pololetio 12,8 %.

Dvouciferny pokles zaznamenaly béhem pololeti i evropské a japonské akcie. Podobné jako ve
Spojenych statech nejvice ztracely akcie financnich instituci. Nejvétsi ztraty v souvislosti s hypotecni
krizi zaznamenaly zevropskych bankovnich instituci akcie Svycarské bankovni skupiny UBS.
Vykonnost evropskych akcii komplikovalo vyrazné i posileni € proti americkému dolaru. Euro béhem
6 mésicl posililo proti dolaru o 7,3 %. Nejvice byly timto poznamenany akcie exportnich spolec¢nosti,
jez uz tak do znacné miry ztracely kvlli oslabeni ristu americké ekonomiky. Pokles ekonomického
rastu se rozsitil v druhém ctvrtleti i do Evropy, jak ukazovala fada predstihovych makroekonomickych
(napf. némecké IFO). Vykonnost evropskych akcii poznamenaly v zavéru druhého Ctvrtleti podobné
jako jinde ve svété rekordni ceny ropy. Akciovy index eurozény oslabil za 6 mésicl o 23,8 %.
Japonsky akciovy index oslabil béhem pololeti 0 13,4 %. Mezi japonskymi akciemi ztracely predevsim
finanéni a exportni spolecnosti, které pocitovali ¢im dal vice oslabeni americké ekonomiky.

Rychly narust inflace béhem prvniho pololeti se projevil na vykonnosti bezrizikové slozky. Hlavnimi
slozkami inflace byly rist cen energii a potravin. Ceny ropy se béhem uUvodnich 6 mésicl zvysily o
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40% a ECB (Evropska centralni banka) se snatila, co ji sily stacily krotit inflacni o¢ekavani obyvatel(.
Nejvétsi riziko pfitom predstavoval prisak vysoké inflace do mzdovych poZadavkd. Vynos u
evropského vladniho dluhopisu stoupl béhem 6 mésicli o 66 procentnich bodl na 4,6 %.

Vyvoj kurzu podilového listu v rozhodném obdobi
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Poéet podilovych listd vydanych a odkoupenych
Struktura portfolia k 30.6.2008 v pribéhu 1. pololeti 2008
(pouze fondy)

Vydané PLv ks 0

Vydané PL v K¢ 0

Odkoupené PL v ks

Nerizikova 169 950
slozka izikova odk RE
o 4 oupene \")
98,4% slozka P 162 697
1,6%

Saldo (+/-) v ks
(/) - 169 950

Saldo (+/-) v €
(+/-) - 162 697
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’

Cestné prohlaseni

Investi¢ni kapitalova spolecnost KB, a.s., prohlasuje, Ze vSechny informace a Udaje uvedené v
této vyrocni zpravé jsou pravdivé a Uplné. Dale potvrzuje, Ze v tomto dokumentu jsou
obsazZeny veskeré skutecnosti, které mohou byt dllezité pro rozhodovani investora.

Investi¢ni kapitdlova spolecnost KB, a.s., ddle prohlasuje, Ze do data zpracovani vyrocni zpravy
nedoslo k zddnym negativnim zméndm ve financni situaci nebo k jinym zménam, které by
mohly ovlivnit pfesné a spravné posouzeni finan¢ni situace Investi¢ni kapitalova spolecnost
KB, a.s.

V Praze dne 27. 8. 2008

Jménem predstavenstva podepsal:

Ing. Pavel Hoffman
mistopredseda predstavenstva
a ndmeéstek reditele spole¢nosti
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Finanéni c¢ast
603/2006 Sb.CNB viz finandni p#iloha pololetni zpravy)

Rozvaha v tis.

Pololetni zprava Investi¢ni kapitalové spolecnosti KB za rok 2008

KE k 30.6.2008

- Sp01 @énost (detailni struktura dle vyhlasky

Oznaé. Text Radek Brutto Korekce Netto
1. Pokladni hotovost, vklady u centralnih bank 1 14 0 14
2. Statni bezkup. dluh. a ostatni CP pfij. centr. bankou k ref. 2 0 0 0
2.3) statni cenné papiry 3 0 0 0
2.b) ostatni 4 0 0 0
3. Pohledavky za bankami a druzstevnimi zaloznami 5 260 842 0 260 842
3.a) splatné na pozadani 6 260 842 0 260 842
3.b) ostatni pohledavky 7 0 0 0
4. Pohledavky za nebankovnimi subjekty 8 0 0 0
5. Dluhové cenné papiry 9 0 0 0
6. Akcie, podilové listy a ostatni podily 10 0 0 0
6.a) akcie 11 0 0 0
6.b) podilové listy 12 0 0 0
6.c) ostatni 13 0 0 0
7. Ucasti s podstatnym vlivem 14 0 0 0
8. Ucasti s rozhodujicim vlivem 15 0 0 0
9. Nehmotny majetek 16 50362 29698 20664
9.a) zfizovaci vydaje 17 0 0 0
9.b) goodwill 18 0 0 0
9.c) ostatni 19 47109 29698 17411
9.d) nedokonéené nehmotné investice 20 3253 0 3253
10. Hmotny majetek 21 162185 63371 98 814
10.a) pozemky a budovy pro provozni ¢innost 22 136924 43432 93492
10.b) ostatni 23 25126 19939 5187
10.c) nedokoncéené hmotné investice 24 135 0 135
11. Ostani aktiva 25 100 130 0 100 130
11.a) pohledavky z obchodniho styku 26 68 555 0 68 555
11.b) zuctovani se statnim rozpoctem 27 26 788 0 26 788
11.c) odloZena darova pohledavka 28 1011 0 1011
11.d) jiné pohledavky 29 5 0 5
11.e) dohadné ucty aktivni 30 3771 0 3771
12, Pohledavky za akcionafi a spolecniky 31 0 0 0
13. Naklady a pfijmy pfistich obdobi 32 66 267 0 66 267
AKTIVA CELKEM 33 639800 93069 546731
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Oznac.

4.a)
4.b)

4.c)
4.d)
4.e)
4.f)
4.g)

6.a)
6.b)
6.c)

8.a)

10.

11.
11.3)
11.b)

11.¢)
11.d)
11.e)
12.
13.
14.

14.a)

14.b)
14.c)

15.
16.
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Text

Zavazky vaci bankam, druistevnim
zaloznam

Zavazky vaci klientm, ¢lenim
druZstevnich zalozen

Zavazky z dluhovych cennych papirt
Ostatni pasiva
zavazky z obchodniho styku

zuctovani se zaméstnanci
zuctovani s organy povinného a
ostatniho pojistného

zuctovani se statnim rozpoctem
odloZeny danovy zavazek

jiné zavazky

dohadné ucty pasivni

Vynosy a vydaje pfistich obdobi

Rezervy
rezervy na dichody a podobné
zavazky

rezervy na dané

rezervy ostatni

Podfizené zavazky

Zakladni kapital

splaceny zakladni kapital

Vlastni akcie

Emisni aZio

Rezervni fondy a ostatni fondy ze
zisku

povinné rezervni fondy

rezervni fondy k vlastnim akciim
ostatni rezervni fondy k vlastnim
akciim

ostatni fondy ze zisku

ostatni fondy ze zisku - rizikovy fond
Rezervni fond na nové ocenéni
Kapitalové fondy

Ocenovaci rozdily

ocenovaci rozdily z majetku a
zavazka

ocenovaci rozdily ze zajistovacich
derivatu

ocenovaci rozdily z pfepoctu ucasti
Nerozdéleny zisk, neuhrazena ztrata
min. obdobi

Zisk nebo ztrata za ucetni obdobi
PASIVA CELKEM

Radek
34

35
36
37
38
39

40
41
42
43
44
45
46

47
48
49
50
51
52
53
54

55
56
57

58
59
60
61
62
63

64

65
66

67
68
69

Brutto

107 031
18 259
1768

948
17 784
10 282

0
57 990
16 725
2061

2061

50 000
50 000

34 942
33079

1863

© ©O o

225 061
110909
546 730

Korekce

O O O o o o o o o O O o o o o o O O o o

o

o O ©O o o o

Netto

107 031
18 259
1768

948
17 784
10 282

0
57 990
16 725
2061

2061

50 000
50 000

34 942
33 079

1863

o ©o o

225 061
110909
546 731
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Vykaz ziskia a ztrat v tis. KE k 30.6.2008
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Béiné
Oznaceni | Text obdobi
1. Vynosy z turokd a podobné vynosy 3190
1.1. uroky z dluhovych cennych papira
2. Naklady na uroky a podobné naklady 0
2.2, naklady na uroky z dluhovych cennych papirti
3. Vynosy z akcii a podilt 0
3.1. vynosy z Ucasti s podstatnym vlivem
3.2 vynosy z Ucasti s rozhodujicim vlivem
3.3. vynosy z ostatnich akcii a podilti 0
4. Vynosy z poplatkl a provizi 314 363
5. Naklady na poplatky a provize 125 622
5.1. Naklady na bankovni poplatky 88
5.2. Ostatni naklady na poplatky a provize 125534
6. Cisty zisk nebo ztrata z finan¢nich operaci 25
6.1. Cisty zisk nebo ztrata z operaci s cennymi papiry 159
6.2. Cisty zisk nebo ztrata z ostatnich operaci -134
7. Ostatni provozni vynosy 748
7.1. Vynosy z pfevodu HIM a NIM 0
7.2. jiné provozni vynosy 748
8. Ostatni provozni naklady 1190
8.1. naklady z pfevodu HIM a NIM 0
8.2. jiné provozni naklady 1190
9. Spravni naklady 49 273
9.1. naklady na zaméstnance 26 801
9.1.1. mzdy a platy 24 278
9.1.2. socidlni a zdravotni pojisténi 2124
9.1.3. ostatni naklady na zaméstnance 399
9.2. ostatni spravni naklady 22 472
9.2.1 ostatni spravni naklady - dané a poplatky 52
9.2.2 ostatni spravni naklady - nakupované vykony 22 420
10 Pouziti rezerv a opr. polozek k HIM a NIM
10.1. poutziti rezerv k HIM
10.2. poutZiti opravnych polozek k HIM
10.3. poutziti opravnych polozek k NIM
11. Odpisy, tvorba rezerv a opr. pol. k HIM a NIM 6 397
11.1. odpisy HIM 2957
11.2. tvorba rezerv k HIM
11.3. tvorba opravnych polozek k HIM
11.4. odpisy k NIM 3440

66



Pololetni zprava Investi¢ni kapitalové spolecnosti KB za rok 2008

11.5. tvorba opravnych polozek k NIM

Pouziti opr. pol. a rezerv k pohled. a zarukam, vynosy z postoup. pohl. a dfive .
12. odeps. pohl.
12.1. poutziti rezerv k pohledavkam a zarukam
12.2. poutziti opr. pol. k pohled. a pohled. ze zaruk
12.3. zisky z postoupeni pohled. a vynosy z odeps. pohled.
13. Odpisy, tvorba opr. pol. a rezerv k pohled. a zarukdam
13.1. tvorba opravnych polozek k pohled. a pohled. ze zaruk
13.2. tvorba rezerv na zaruky
13.3. odpisy pohl. a pohl. z plateb ze zaruk, ztraty z postoup. pohl. 0
14. Pouziti opr. pol. k ticastem s rozhod. a podst. vlivem
15. Tvorba opr. pol. k i¢astem s rozhod. a podst. vlivem
16. Poutiti ostatnich rezerv 0
17. Tvorba ostatnich rezerv 0
18. Pouziti ostatnich opravnych polozek 0
19. Tvorba ostatnich opravnych polozek 0
20. Zisk/ztrata za u¢€. obdobi z bézné ¢inn. pfed zdanénim 135 844
21. Mimoradné vynosy 0
22. Mimofadné naklady 38
23. Zisk/ztrata za ué. obdobi z mimof. ¢inn. pfed zdanénim -38
24. Dan z pFijmu 24 896
24.1. Dan z pfijmU splatna 24 896
24.2. Dafi z pFijmu odloZena 0
24.3. Dodateéné odvody dan z pFijma 0
25. Podil na ziscich (ztratach) dcef. a pfidruz. spolecnosti
26. Zisk/ztrata za ucetni obdobi pfed zdanénim 135 806
27. Zisk/ztrata za Gcetni obdobi po zdanéni 110910
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