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Oteviené podilové fondy IKS KB
Tydenni komentar, 19. tyden (7. 5. - 13. 5. 2012)

DalSi tydenni komentar bude zvefejnén 21. 5. 2012
Shrnuti pro jednotlivé kategorie fondu:

Kratkodobé investice

o Prospekt nizkych urokovych sazeb v Evropé tlaci vynosy u tradi¢nich
kratkodobych investi¢nich feSeni na minimalni urovné

o Investofi hledaji alternativy a voli vynosnéjsi varianty jako napfiklad fond
KB Absolutnich vynosu, ktery posilil od zagatku roku uz o 1 %

Dluhopisové fondy

o Investofi davaji znovu pfednost bezpecnym dluhopisim, vynosy na periferii
Evropy rostou kvuli problémum Spanélskych bank a nejistoté ohledné
budouciho vyvoje v eurozéné

v v

vSak relativné slaba
o Vynosy u ¢eskych dluhopisti se pohybuji na dosah historickych minim,
investofi fadi Ceské dluhopisy do skupiny vysoce kvalitnich dluhopist

Akciové fondy

o Akciové trhy prohloubily své ztraty kvali politické nejistoté v Evropé a
problémdm Spanélskych bank

o Obchodovani bude v nasledujicich tydnech provazet zvySena volatilita kvuli
makroekonomickym a politickym rizikim

o Investici do rizikovéjSich instrumentt by méla byt rozloZzena v €ase, aby
byla minimalizovana rizika na strané Spatného nacCasovani - optimalnim
nastrojem je pravidelné investovani
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B IKS KB

IKS KB v soucasné dobé nabizi na vybér ze 40 podilovych fond(l. Nabidka uspokoiji jak konzervativni investory,
ktefi preferuji bezpeci a voli tak dluhopisové fondy nebo fondy s kratkym investicnim horizontem, tak i
odvaznéjsi investory, ktefi chtéji investovat na akciovych nebo komoditnich trzich. Seznam fond(l podle

zaméreni je uveden v ndsledujicim prehledu.
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Fondy penézniho trhu

IKS PENEZNIi TRH PLUS

KB PENEZNi TRH

AMUNDI FUNDS MONEY MARKET USD
AMUNDI FUNDS MONEY MARKET EURO

Dluhopisové fondy

IKS DLUHOPISOVY PLUS

KB DLUHOPISOVY

AMUNDI FUNDS BOND EUROPE

AMUNDI FUNDS BOND GLOBAL

AMUNDI FUNDS BOND CONVERGING EUROPE
AMUNDI FUNDS BOND EURO HIGH YIELD
AMUNDI FUNDS BOND US OPPORTUNISTIC CORE
PLUS

Fondy fondu

KB KONZERVATIVNIi PROFIL

KB VYVAZENY PROFIL

KB RUSTOVY PROFIL

KB DYNAMICKY PROFIL

KB ABSOLUTNiCH VYNOSU

KB AMETYST FLEXI —
PRUBEZNY GARANTOVANY FOND
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Akciové fondy

IKS AKCIOVY PLUS

KB AKCIOVY

AMUNDI FUNDS EQUITY GLOBAL ALPHA
AMUNDI FUNDS EQUITY EUROLAND VALUE
AMUNDI FUNDS EQUITY EUROPE SELECT
AMUNDI FUNDS INDEX EQUITY NORTH AMERICA
AMUNDI FUNDS EQUITY US RELATIVE VALUE
AMUNDI FUNDS EQUITY US GROWTH
AMUNDI FUNDS EQUITY JAPAN VALUE
AMUNDI FUNDS EQUITY JAPAN TARGET
AMUNDI FUNDS EQUITY EMERGING EUROPE

AMUNDI FUNDS EQUITY EMERGING WORLD

AMUNDI FUNDS EQUITY GREATER CHINA
AMUNDI FUNDS EQUITY LATIN AMERICA
AMUNDI FUNDS EQUITY GLOBAL GOLD MINES
AMUNDI FUNDS EQUITY GLOBAL RESOURCES
AMUNDI FUNDS EQUITY GLOBAL LUXURY AND
LIFESTYLE

Smisené fondy

IKS BALANCOVANY - KONZERVATIVNi
IKS BALANCOVANY - DYNAMICKY

KB PRIVATNi SPRAVA AKTIV 2

KB PRIVATNi SPRAVA AKTIV 4

KB REALITNICH SPOLECNOSTI
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B IKS KB

UROKOVE PROSTREDI V
EVROPE LIMITUJE
ZHODNOCENI
TRADICNICH KONZER-
VATIVNiCH KRATKYCH
INVESTICNICH RESENI

SINGER A TOMSIK
HLASOVALI O SNIiZENI
UROKOVYCH SAZEB

FOND KB ABSOLUTNICH
VYNOSU POSILIL OD
ZACATKU ROKU UZ 1%

n

VYKONNOST FONDU

S INVESTIENIM
HORIZONTEM 18 MESicU

MENOVY PREHLED

Fondy penézniho trhu a kratkodobé investice

Urokové prostiedi v Evropé limituje moZnosti zhodnoceni tradi¢énich konzervativnich
kratkych investicnich feSeni, jako jsou fondy penéiniho trhu nebo terminované ucty.
Investofi se proto stdle castéji poohlizeji po alternativach k témto fesenim a voli produkty
s delSim horizontem nebo produkty s vyssim predpokladem zhodnoceni. Nizké Urokové sazby
vydrZi v Evropé zfejmé delSi dobu. Podle analytikd Amundi, hlavniho akcionare IKS KB, by
mohla ECB do konce roku sniZit sazby veurozéné az na uroven 0,5 %. Dlvodem je
pretrvavajici nejistota na okraji Evropy. Vynosy u Spanélskych a dalsich dluhopis( z jihu Evropy
znovu rostou kvali silici politické nejistoté a problémim Spanélského bankovniho systémd.
Posledni makroekonomicka data potvrzuji, Ze rozdil mezi severem a jihem Evropy dale stoupa.
Zatimco némecka ekonomika se relativné rychle zotavuje, ekonomicka aktivita na jihu Evropy
stagnuje nebo spise klesa.

O sniZeni urokovych sazeb uvaiuje také CNB. Pro sniZeni urokovych sazeb hlasovali na
kvétnovém zasedani bankovni rady guvernér Singer a viceguvernér Tomsik. Na sniZeni sazeb
tla¢i podle CNB piedevsim slabd doméaci ekonomickd aktivita a utlumeny rdst mezd, a také
nizkad hladina zahrani¢nich drokovych sazeb. Inflace by méla zlistat na soucasné zvysené
urovni po vétsinu letosniho roku, vzhledem ke své struktufe vSak nepredstavuje vyraznéjsi
hrozbu. Rast cen zpUsobuji faktory mimo vliv centralni banky (vy$si ceny pohonnych hmot,
potravin, regulované ceny, vy$éi DPH). Jadrova inflace, kterou sleduje CNB a kterd je ocisténa
o tyto vlivy, tak zGstava nadale v ¢ervenych Cislech. V nasem zakladnim scénafi nepocitame se
zmeénou sazeb.

V ramci nabidky kratkodobych investicnich fesSeni vidime aktualné nejsilnéjsi potencial u
fondu KB Absolutnich vynosii, ktery posilil od zac¢atku roku uZ o 1 % a je na velmi dobré
cesté minimalné naplnit verejny prislib KB tykajici se vykonnosti fondu v letoSnim roce.
Fond profituje od zacatku roku z poklesu rizikovych prémii na trhu a rlistu cen kreditnich
instrumentd. Podkladovymi aktivy fondu jsou rlizné rizikové strategie zamérené na absolutni
vynos a pfimé dluhopisové a kreditni pozice. Cilem fondu je dosdahnout ro¢ni vykonnost 1,5 %
nad zékladni sazbu CNB, aktualné tedy 2,25 %.

3IM 6M 1Y YtD
KB Absolutnich vynosli 0,4% 1,2% N/A 1,0%
Amundi Funds Money Market Euro (EUR) 0,2% 0,4% 0,8% 0,3%
Amundi Funds Money Market USD 0,1% 0,3% 0,4% 0,2%
KB Penézni trh 0,1% 0,2% 0,2% 0,2%
IKS Penéini trh PLUS 0,1% 0,2% 0,2% 0,2%

*Vykonnost je uvedena k datu 10/5/2012

I Uso/cur || czk/usp || czk/eur || czk/PLN || czk/HUF]

11/5/2012 1,294 19,506 25,250 5,952 8,708

Mésicni zména -1,4% 3,2% 1,7% 0,6% 4,6%

YtD Zména -0,2% -2,2% -2,1% 2,8% 6,1%
Zdroj: IKS, KB
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B IKS KB

VYNOSY NA PERIFERII
EVROPY ZNOVU
ROSTOU

PROBLEMY
SPANELSKEHO
BANKOVNIHO SEKTORU
SE PROHLUBUIJI

EKONOMICKE ROZDILY
MEZI NEMECKEM A
ZBYTKEM EVROPY
ROSTOU

CESKE DLUHOPISY
V PRVNi POLOVINE
KVETNA VYRAZNE
POSILILY

VYKONNOST
DLUHOPISOVYCH
FONDU

Dluhopisové trhy

Policka nejistota a problémy Spanélskych bank tlaci vynosy u dluhopisd z periferie Evropy
nahoru. Vynos u desetiletého Spanélského dluhopisu vystoupal v minulém tydnu nad kritickou
hranici 6 %. Naproti tomu vynos u desetiletého némeckého dluhopisu klesl na nové historické
minimum 1,52 %. Rozdil mezi vynosy u bezpecnych a rizikovéjsich dluhopisi se tak znovu
prohloubil. Situace neni vSak tak kriticka, jako tomu bylo na podzim. Vynosy u kratSich
splatnosti jsou na periferii Evropy na vyrazné nizsich drovnich neZ na podzim diky doddvkam
likvidity ze strany ECB. Zemé jako Spanélsko a Italie tak mohou financovat svij dluh
prostfednictvim emisi dluhopis s kratsi dobou splatnosti. Napfiklad vynos u dvouletého
Spanélského dluhopisu se pohyboval v patek na trovni 3,8 %.

Problémy Spanélského bankovniho sektoru se prohlubuji. Podil Spatnych Gvér(i v zemi kvdli
propadu cen nemovitosti rychle roste. Podle statistik Spanélské centrdini banky se podil
$patnych uvérl na celkovém uUvérovém portfoliu zvysil v dubnu na 8,16 % a dosahl tak nejvyssi
Urovné od fijna 1994. Spanélské banky se potykaji s nedostatkem kapitalu. V minulém tydnu
byla ¢asteéné zestatnéna ¢tvrta nejvétsi banka v zemi spofitelna Bankia. Spanélskd vlada ziskala
ve spofitelné 45% podil a zavazala se, Ze financni skupiné poskytne financni injekci ve vysi az 10
miliard EUR.

Ekonomické rozdily mezi Némeckem a zbytkem Evropy rostou. Zatimco Spanélsko a dalsi
zemé zperiferie eurozény se potykaji svainymi ekonomickymi problémy, némecké
hospodafstvi se rychle zotavuje. Posledni data o stavu némeckého primyslu a zahranicniho
obchodu prekonaly trzni ocekavani a potvrdily dobrou kondici némecké ekonomiky. Némecko
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znovusjednoceni a Némecko jako jedna z mala zemi v Evropé Celi vyssi mzdové inflaci.

Ceské dluhopisy v prvni poloviné kvétna vyrazné posilily. Vynosova k¥ivka poklesla po celé své
délce. Vynosy stlacily dolG spekulace ohledné sniZeni Urokovych sazeb, dva centralni bankéfi
hlasovali na poslednim zasedani bankovni rady pro sniZeni Urok(, a zvySeny zajem investor(i o
bezpecna aktiva v souvislosti s narlstem politickych a dluhovych problém v Evropé. Omezena
nabidka a vysoky kredit u investor by mély byt hlavni podporou pro ¢eské dluhopisy. Celkovy
vyhled pro ceské dluhopisy proto vnimame i naddle optimisticky, avSak dalsi vyrazny pokles
vynosU uZ nepredpokladame.

Vynos 12M | Vynos 2 roky Vynos 5 let

IKS Dluhopisovy PLUS 2,9% 5,8% 8,0%
KB Dluhopisovy 4,6% 7,1% 22,1%
Amundi Funds Bond Converging Europe (EUR) -0,7% 1,4% 13,7%
Amundi Funds Bond Euro High Yield (EUR) -2,6% 8,0% 15,3%
Amundi Funds Bond Europe (EUR) 3,6% 5,2% 20,3%
Amundi Funds Bond Global (USD) -8,3% 1,1% 31,3%
Amundi Funds Bond US Opportunistic Core Plus (EUR) 17,3% 13,4% 51,7%
Amundi Funds Bond US Opportunistic Core Plus (USD) 5,9% 14,6% 45,2%

*Vykonnost je uvedena k datu 10/5/2012, Zdroj: IKS KB
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Akciové trhy

VYVOJ AKCIOVYCH
INDEXU

AKCIOVE TRHY V PRVNi

POLOVINE KVETNA
OSLABILY, ROPA NA

LETOSNiICH MINIMECH

TRHY SVAZUJE
POLITICKA A
EKONOMICKA

NEJISTOTA V EVROPE

RUST CiNSKE

EKONOMIKY ZPOMALUJE

CENA ZLATA POKLESLA

Zemé Index % tyden % zména mésic YtD
CR PX -1,0% -3,2% -0,2%
Evropa Eurostoxx50 0,3% -3,7% -2,7%
Némecko DAX-30 0,3% -1,4% 11,6%
Japonsko Nikkei -4,6% -5,3% 5,9%
USA S&P 500 -1,1% -1,1% 7,6%
DJIA 30 -1,7% 0,1% 4,9%

Mad‘arsko BUX -2,9% -3,1% 2,0%
Polsko WIG 20 -1,4% -3,2% 1,6%
Rusko RDX USD -1,5% -8,5% 6,1%
Turecko ISE 100 -0,2% -3,0% 14,8%

Zdroj: IKS KB, Vykonnost je uvedena k datu 4/5/2012

Akciové trhy prohloubily v prvni poloviné kvétna své ztraty. Politicka nejistota v Recku, narUstajici
problémy $panélského bankovniho sektoru a slab$i makroekonomickd data z Ciny byly hlavnimi
pric¢inami poklesu cen akcii a komodit. Rizikové prémie a volatilita na trhu rostly. Akciové indexy
oslabily od za¢atku kvétna mezi 2 az 9 %. Nejvétsi ztraty zaznamenaly ruské akcie, jejichZ vykonnost
je velmi Uzce korelovana s komoditnim trhem. Cena barelu americké ropy oslabila za posledni dva
tydny o 8 % na 96 dolar(, cozZ je letosSni minimum.

Trhy svazuje politickd a ekonomicka nejistota v Evropé, investofi davaji prednost bezpecnym
aktivim. Vysledek feckych parlamentnich voleb podstatné zvysil rizika mozného exitu Recka
z eurozény. Recké akcie reagovaly na vysledek parlamentnich voleb propadem o vice jak 10 % a
hodnota aténského burzovniho indexu klesla na nejnizsi droven od roku 1992. Hodné horko bylo
v minulém tydnu také ve Spanélsku. Tamni vldada musela pfistoupit k ¢dste€nému zestatnéni Etvrté
nejvétsi panélské banky spofitelny Bankia. Spanélsky bankovni sektor trpi nedostatkem kapitdlu
kvlli propadu cen na nemovitostnim trhu, vysoké nezaméstnanosti a rychle rostoucimu podilu
Spatnych avérl. Vyreseni tohoto problému je zatim v nedohlednu.

Rist ¢inské ekonomiky zpomaluje. Udaje publikované v minulém tydnu potvrdily pomalejsi riist
¢inského hospodafstvi. Zahrani¢ni obchod ¢im dal silnéji pocituje dopad dluhové krize v Evropé.
Objem &inského exportu se v dubnu meziroéné zvysil pouze o 4,9 %. Cinskd ekonomika se tak musi
spolehnout v mnohem vétsi mife na domaci poptavku a investice. Zde je rizikem probihajici korekce
cen na nemovitostnim trhu. Podle analytikl Amundi, hlavniho akcionare IKS KB, by méla c¢inska
ekonomika dosahnout svého dna v poloviné roku. Ekonomicky rdst by méla podpofit uvolnéna
ménova politika ¢inské centrdlni banky. Ta hned v pondéli snizila Uroven povinnych minimalnich
rezerv, aby podpofila Uvérovou aktivitu domacich bank.

evvs

navzdory svému statusu velmi bezpecného aktiva. Na rozdil od lonského roku tak cena zlata
mnohem vice koreluje s cenami ostatnich komodit. Podle analytik(li je mozné, Ze si zlato ziska sv(j
status rychle zpét a jeho cena muze rlst, pokud nebudou politické problémy v Recku rychle
vyreSeny.
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VYHLED

NA NEJBLIZSi OBDOBI

VYVOIJ KURZU
VYBRANYCH AKCIOVYCH
FONDU

Z NABIDKY IKS/AMUNDI

KS KB

Vyhled pro akciové trhy zUstava ze stfedné dlouhého hlediska pozitivni. Kratkodobé je vsak dobré
byt ostrazity a pocitat s vyssi volatilitou cen rizikovéjSich aktiv. Hlavni slovo ve vyhledu pro akciové
trhy bude mit ziejmé vyvoj situace v Evropé, jak se Spanélsku podafi ustat své problémy a zda
hlavni motor evropské ekonomiky, Némecko, nezaéne zpomalovat. Charakter obchodovani urci
v nejblizSich dnech zfejmé politicky a ekonomicky vyvoj v Evropé. Ostfe sledovand bude v tomto
tydnu schiizka némecké kanclérky a nového francouzského prezidenta.

Vynos 12M | Vynos 2 roky Vynos 5 let

Amundi Funds Equity Global Luxury and Lifestyle ( EUR) 12,6% 41,6% 25,5%
Amundi Funds Equity Global Resources (EUR) -16,7% -4,0% 20,2%
Amundi Funds Equity US Growth (EUR) -2,4% 8,1% 10,5%
Amundi Funds Equity Greater China (USD) -16,8% -0,7% 8,9%

Amundi Funds Equity Global Gold Mines (EUR) -25,1% -22,8% 2,1%

Amundi Funds Equity US Relative Value (EUR) 3,5% 11,4% -23,0%
Amundi Funds Equity Global Opportunities (EUR) -10,8% -2,4% -27,2%

*Vykonnost je uvedena k datu 10/5/2012, Zdroj: IKS KB

6



B IKS KB

KB Profilové fondy

KB Profilové fondy predstavuji jednoduché a moderni investi¢ni feseni. Nabidka obsahuje Ctyfi
zakladni profily, které odpovidaji typickym charakteristickym rysim konzervativniho, opatrného,
vyvazeného a dynamického investora. Siroké spektrum vyuZivanych investi¢nich nastrojl, aktivni
management a meénové zajisténi pozic v cizi méné jsou zakladnimi charakteristikami spojujici
investicni strategie vSech ¢tyf podilovych fonda.

Vynos 12M  Vynos 2roky Vynos 5 let

KB Konzervativni profil -0,6% 0,3% 3,7%

KB Vyvazeny profil -6,3% -2,2% -13,9%
KB Ristovy profil -9,2% -3,4% -24,8%
KB Dynamicky profil -14,4% -8,3% -40,7%

*Vykonnost je uvedena k datu 10/5/2012, Zdroj: IKS KB

KB Konzervativni profil — podil dluhopisovych instrumentd dosahoval na konci dubna Urovné 60 %.
Zbyla ¢ast prostiredk( byla alokovana mezi fondy penéiniho trhu a bankovni vklady. Podrobnosti
k dluhopisovym trhiim naleznete na strané 4.

KB Vyvazeny profil — akciové strategie tvofily na konci dubna 29 % majetku fondu. Zbyld ¢ast
prostfedkl byla rozdélena mezi dluhopisové strategie (50 %) a nastroje penéiniho trhu (21 %).
Podrobnosti k vykonnosti jednotlivych ttid aktiv najdete na strané 4 a 5.

KB Rastovy profil — akciové strategie tvofily na konci dubna 56 % majetku fondu. Zbyld ¢ast
prostfedkd byla rozdélena mezi dluhopisové strategie (26 %) a nastroje penéiniho trhu (18 %).
Podrobnosti k vykonnosti jednotlivych ttid aktiv najdete na strané 4 a 5.

KB Dynamicky profil — podil akciovych instrument( v portfoliu dosahoval na konci dubna 87 %
majetku fondu. Zbyld ¢ast prostfedkd byla rozdélena mezi dluhopisové strategie (9 %) a nastroje
penézniho trhu (4 %). Podrobnosti k vykonnosti jednotlivych tfid aktiv najdete na strané 4 a 5.
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Aktudlni vykonnosti fondl naleznete zde

Upozornéni na rizika:

V souladu s pravidly platnymi pro kolektivni investovani upozornujeme, Ze predchozi
vykonnost fondu nezarucuje stejnou vykonnost v budoucim obdobi. Hodnota investice a
pfijem z ni mGZe stoupat i klesat a neni zaruéena navratnost investované ¢astky. Uplné
nazvy podilovych fondU a dalsi informace jsou zverejnény na www.iks-kb.cz ve statutech
fond(i, sdélenich klicovych informaci, zjednoduSenych statutech, nebo prospektech
fond(. Blizsi informace ziskate na bezplatné informacni lince 800 1111 66, info@iks-kb.cz
nebo www.iks-kb.cz.

Investicni kapitalova spole¢nost KB, a.s., Dlouha 34, 110 15 Praha 1
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