beCs,/tBuy BESTBUYLIST ..

investment

Best Buy Investments, a.s., Seifertova 9, 130 00 Praha 3, www.bbi.cz

Titulni téma: Investiéni prehled

Pravidelna rubrika pfinasi prehled uplynulého mésice na kapitalovych trzich s dalSim vyhledem.

Na trhy dorazila oekavana korekce a bohuzZel se nam ji nepodafilo zcela vyuzit, doslo i
k mirnému poklesu naSich portfolii. Nicméné portfolia prokazuji dobré vyvazeni, takze nebyl
ani divod k néjakych vétSim zasahlm a zménam.

V USA jsme pouze obménili dvé short pozice a uzavreli jsme indexové ETF tézar( zlata a
celkové jsme snizili long expozici. Zlato nam uzavielo pfesné na realizacnich cenach opci,
polovina pozic zuUstala ve zlaté, kde mame nyni otevienou short call pozici s realizaci na
1.120 USD a polovina se opét odprodala a u téch mame otevienou short put pozici na 1.100
USD. Korekci ceny zlata prozatim inkasované prémie pokryvaly, nyni se teprve dostavame
do mirného minusu, proto jsme CasteCné strategii dozajistili reverse bonus certifikatem na
zlato.

Uspésné vyprsely také véechny opce na akciové pozice v USA, ani u jedné z pozic nedoslo
k realizaci.

V Némecku jsme také portfolia mirné dozajistovali pfedevSim opcnimi strategiemi tézicimi
z poklesu trha.

Zrealizovali jsme zisk na druhé tranzi konvertibilniho dluhopisu spole¢nosti Kléckner, prvni
tranzi jsme pak zrealizovali CasteCné.

Novou pozici v Némecku je nakup statnich dluhopisi Recka, které se nyni dostaly pod
prodejni tlak a jejich vynos jiz stoupl na 6,5% p.a., coz je 0 4,5% p.a. vice nez na stejnych
némeckych dluhopisech.

Posledni novinkou je spekulace na udrzeni podpory na historickych minimech, na ktera se
propadly akcie spoleCnosti Q-Cells. Tuto spekulaci jsme uchopili za pomoci bonus cap
certifikatu.

Dnes Vam predstavime tyto novinky a zaméfime se pfedevSim na nové op¢ni strategie,
které mohou slouzit jako vhodné zajisténi long portfolii.
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Investicni vyhled na rok 2010

V tématu Penize na televizni stanici Z1 jsme hovorili o nékterych investicnich pfilezitostech roku
2010: Do ¢eho investovat v roce 2010

2009:

Do bfezna pokracovaly dopady ekonomické krize, které se negativné podepisovaly na vyvoji
kapitalovych trhd. Poté doSlo k obratu a cely rok zakongili kapitalové trhy silnymi narlsty a to
nejen globalni akciové trhy, ale napfiklad i komoditni, taktéz trh korporatnich dluhopisu
zaznamenal silné zisky.

Propadakem byly naopak statni dluhopisy, pfedevsim téch vyspélich zemi. Jinak naprosta
vétsina tfid aktiv zaznamenala ziskovy rok.

Rust je vSak tazen predevSim navratem likvidity na trhy, nikoli fundamentem, ktery stale
chybi.

Investi€ni tipy na rok 2010:

1. Akcie — jiz v roce 2009 zaznamenaly boom nové megatrendy jako napf. smart grids
(inteligentni elektrické sit€) — prvni akciové indexy na toto téma jsou jiz na trhu

- nékteré emerging markets budou patrné mit predpoklady pro dalSi rist, ale bude zalezet na
celkovém vyvoji akciovych trha, jehoz vyhled je bez chybéjiciho fundamentu stale otaznikem

- naopak hrozi druha vina krize napfiklad automobilovému sektoru po skoncéeni dopadl
Srotovného, témto akciovym titullm bude patrné lepSi se jesté vyhybat

2. Dluhopisy — statni dluhopisy vyspélich zemi stale nesou velmi nizké vynosy, vzhledem k
hrozbé& budouciho inflaéniho prostfedi hrozi, Ze tento nizky vynos nebude do budoucna
znamenat realny vynos, nejsou tedy opravdovou investicni pfilezitosti

- emerging markets dluhopisy jsou atraktivnéjSi pouze pfi denominaci v lokalnich ménach,
coz sebou pfinasi ménova rizika

- korporatni dluhopisy maji za sebou skvély rok 2009, nasledujici jiz ale nebude tak skvély,
vynosy se dostaly opét ne velmi nizké urovné, tento trh bude spiSe o vybranych
pFilezitostech, pfedevSim v oblasti distressed debt (jako byl napfiklad v prosinci 2009 Dubai
Holding)

3. Komodity — vesmés v8echny komodity, patrné az na zemni plyn (ktery je vSak stéle v silné
contango pasti) zaznamenaly rastovy rok, coz letos jiz nebude tak jednoznaéné

- zlato by jesté mohlo tézit z pfipadného rustu inflace, ostatni drahé kovy vSak budou silné
nachylné ke korekcim, nejlépe vyuzit specifické trzni charakteristiky zlata (dlouhodoba
stabilita, kratkodobé vykyvy vétsi nez akcie) a investovat do ného za pomoci konzervativnich
opcnich strategii
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- ropa ma jesté kratkodobé urcity potencial k rastu, ale jiz né tak silny

- agrarni komodity maji porad ristovy potencial naopak nejvice nachylné ke korekci budou
patrné pramyslové kovy, pokud se rychle nedostavi fundament, tém bychom doporudili se
radéji vyhybat

4. Mény — nejvétsi téma pro rok 2010 by mohlo byt uvolnéni vazanosti Cinského yuanu k
americkému dolaru, ¢inska ména je timto vazanim silné podhodnocena a mohla by tak mit
veskeré predpoklady pro silné posileni

5. Nemovitosti/alternativy — nemovitosti se patrné jesté néjakou dobu budou vzpamatovavat
a patrné prozatim nedojde k navratu rustu jejich cen

- nejzajimavé;jsi prilezitosti letodniho roku v CR budou investice do vystavby a provozu
solarnich elektraren, patrné posledni rok vysokych vykupnich cen této energie garantované
statem, v CR vznikaji nové podilové fondy zaméfené na tyto investice, pro konzervativngjsi
investory dluhopisového charakteru jsou alternativou ke statnim dluhopisim diky statni
garanci a vynos se pohybuje od 7 az po 15% p.a.!, pro dynamictéjsi investory pak vznikaji
fondy akciového charakteru

- stale vice se Uspé&3né rozvijejicim investitnim tématem je také mikrofinancovani

Investofi by se méli poohlizet po novych investi€nich moznostech, nezlstavat jen u akcii,
dluhopisi a podilovych listd. Nové investiéni instrumenty jako jsou certifikaty, ETF,
opce/opéni listy i korporatni dluhopisy mohou vyrazné pomoci optimalizovat riziko-vynosovy
profil investi¢nich portfolii.

Opcni strategie pro klesajici trhy

Predstavime Vam nové opcni strategie, které téZi z klesajicich akciovych trhu, ale zaroveri pri
Jejich rastu limituji ztraty. Jsou vhodné jako doplnéni ¢i zajisténi long portfolii.

Jednou z naSich specializaci je sestavovani op&nich strategii Sitych na miru. Posledni
korekce na trzich pfinesla poptavku na sestaveni strategie, ktera bude tézit z propadu trhu,
ale zaroven bude konzervativni. Druha poptavka si vyzadovala vhodnou zajiStovaci strategii
pro long portfolio. Obé strategie by méli byt flexibilni, likvidni, spiSe kratkodobgjSi s moznosti
rollingu.

Prvni ulohu jsme vyfeSili upravou na8i znamé startegie Discount + Put, ktera garantuje
pfedem znamé vynosy nezavisle na vyvoji trhu. Opét spojujeme discount certifikat s put
warrantem na stejny podklad, se stejnou splatnosti a ve stejném poctu kusu pfi daném
poméru odbéru. Jedinou zménou je, Zze se cap discountu nerovna strike put
warrantu.DUlezité je, aby celkova cena zaplacena za kombinace co nejméné prevySovala
cap discountu. Toto pfevySeni totiz uréuje maximalni ztratu pfi rdstu trhu. DalSi je volba striku
put warrantu, ten by mél byt z ddvodu niz$i nakupni ceny mimo penize, pokud zvolite
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variantu vice mimo penize, bude navySeni nad cap mensSi, ale profitovat budete az pfi vétSim
poklesu, naopak blize k aktualnimu kurzu podkladu bude celkva cena vys3i, ale stadi
mirn&jSi propad, aby strategie pfinesla vynosy. Cap discountu pak lezi jesté na nizsi
urovnich nez strike put warrantu. Cim bude niZe, tim vice celkovou cenou preplatite cap, ale
zvysite maximalni vynos v pfipadé hlubSiho propadu, vySe pFeplatite celkem méné, ale
maximalni vynos bude nizsi.

Jako pfiklad si vybereme index DAX, ktery se aktualné pohybuje kolem 5.600 bodu. Zvolime
relativné kratSi splatnost do ¢ervna 2010 a strike put warrantu relativné mirné out of money
se strikem 5.500, abychom mohli participovat i na mensich propadech. Cap discount se
stejnou splatnosti pak zvolime na 4.500 bodech. Za discount zaplatime 44,27 EUR, za put
warrant 2,63 EUR, celkem tedy 46,9 EUR. Pokud DAX nepropadne pod 5.500 a pfipadné
poroste az do nebes, bude kombinace splatna za 45 EUR a dojde tak k maximalni mozné
ztraté ve vySi 4% (=10% p.a.). Pokud propadne pod 5.500, bude postupné tuto ztratu
umazavat az do 5.310 bodu, kdy bude strategie na nule a pod touto hranici jiz bude vytvaret
zisk. Jeho maximalni vySe je omezena na vyplatu 55 EUR neboli 17,3% (=49% p.a.), ktery
strategie dosahne, propadne-li DAX kamkoli pod 4.500 bodd.

Vyhodou je moznost ukonceni strategie v pfipadé silného propadu a zvySeni volatility nebo
naopak jejiho dalsiho rolovani, pokud k o¢ekavanému propadu nedojde.

Druhou ulohu jsme vyfeSili podobnou konstrukci s vyuZzitim pakového efektu. Tentokrat
kombinujeme Discount Call (Plus) a Put Warrantem. Strike putu i strike discount callu volime
obdobnym zplUsobem jako u konzervativni varianty. Tato varianta je vhodna pro zajitovani
long portfolii, diky pakovému efektu neni nutné investovat vysoky objem.

Pro pfiklad pouZijeme stejnou splatnost a stejné hranice jako u konzervativni varianty. Za put
warrant se strikem 5.500 tedy opét zaplatime 2,63 EUR, za discount call plus se strikem
5.000 a maximalni hranici na 5.500 zaplatime 3,95 EUR, celkem tedy 6,58 EUR. Pokud
index opét nepropadne pod 5.500 nebo i vystieli az do nebes, bude strategie splatna za 5
EUR a zrealizujeme tak maximalni ztratu 24%. Pokud index propadne jen mirné, sice pod
5.500, ale nepropadne pod 5.000, vyplati discount call vzdy 5 EUR a put warrant ziska euro
za kazdych 100 bodu pod 5.500. Na nulu se tedy strategie dostane na 5.342 bodech, poté
vydélava az k 5.001 bodu, kde by vynos cinil pfi spatnosti za 9,99 EUR 51,8%. Pokud by
index ale propadl| pod 5.000 bodu, zméni se discount call plus na klasicky discount call, ktery
bude pod 5.000 body bezcenny, strategie pak zavisi jiz pouze na vynosu put warrantu, ktery
dosahne nakupnich 6,58 EUR pfi propadu na uroven 4.842 bodl, smérem dolG pak nadale
put warrant pafipisuje dalSi euro za kazdych dalich 100 bodi smérem doll, vynos je tak pfi
silnych propadech prakticky neomezeny, napfiklad pfi propadu na 4.000 bodu by vynos
strategie Cinil pfi splatnosti za 15 EUR 128%.

Tyto strategie tézi z propadu trh( i nartstu volatility, coz vétSinou jde ruku v ruce. Vyhodou je
flexibilita, moznost uzavieni kdykoli v pribé&hu nebo naopak rolovani strategie po splatnosti.
DalSi vyhodou je pfedem definovana maximalni vySe ztraty, takZe si investor mize snadno
spocitat, kdy mu long investice pfi rustu trhu tuto ztratu pokryji a naopak, zda bude jejich
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pokles pfi propadu trh(t kompenzovan vynosem téchto strategii. Pfipadné jsou tyto strategie
vhodné i pro investory, ktefi maji negativni oekavani vyvoje trhu, ale chtéji riskovat co
nejmeng, pokud by se jejich oCekavani nenaplnila.

Specialitkou pro spekulanty na pokles trhi nebo jako spekulativni zajisténi mohou byt
pouzity také HIT Put Warranty. Skytaji sice riziko totalni ztraty, ale staci pouze mezidenni
pokles pod tzv. trigger hranici a maximalni vynos je v kapse. Napfiklad DAX HIT Put Warrant
s trigger levelem 5.500 vyplati 10 EUR neboli 37,2% (=>1000% p.a. :)), pokud do 26. bfezna
DAX alespori na vtefinku propadne pod 5.500 bodl. V opacném pfipadé je pak cela
investice do této spekulace/zajisténi pry¢. Z tohoto divodu bychom doporuc€ovali pfi narustu
nad 5.800 bodu pozici ukongit.

Recké dluhy nabizi atraktivni riziko-vynosovy profil

Ve srovnani s jinymi exropskymi staty a podniky nabizi fecké dluhopisy atraktivni investicni
prilezitost.

Recko zmanipulovalo hospodaiska data, aby splnilo maastrichtska kritéria, diky kterym
vstoupilo v roce 2001 do ménové unie. | v nasledujicich letech dochazalo k manipulaci dat,
az se nakonec vSe v prosinci nedalo jiz skryvat a doslo k provaleni.
Dlouholeté nabalovani dluht vedlo k obraovskému deficitu a ratingové agentury jiz snizuji
bonitu zemé. Deficit v roce 2009 dosahl 12,7 procent HDP a celkové se tak dluh zvysil jiz na
125% hrubého domaciho produktu.

Refincovani na kapitalovém trhu bude nyni pro Recko nakladngjsi a to se projevuje i na
dluhopisech, které jiz na trhu jsou. Napfiklad dluhopis se splatnosti za Ctyfi roky se propadl z
maxima 105,89 na urovné kolem 92 procent nominalu. To zvySuje celkovy vynos tohoto
statniho dluhopisu jiz na 6,5 procent p.a. Pro srovnani stejny némecky dluhopis nabizi pouze
2 procenta p.a. CtyF a pal procentni spread tedy nabizi piileZitost investoriim ke vstupu,
pravdépodobnost krachu c&lena ménové unie je v nasledujicich nékolika letech témér
vylou€ena.

Zajimavosti je, Zze napfiklad stejny dluhopis némecké spole¢nosti BASF nese pouze 3,2
procent p.a., nicméné pravdépodobnost krachu spolecnosti, byt dobfe financované, je
rozhodné vétsi, nez krach celého statu z ménové unie.

Zhava spekulace na stabilizaci Q-Cells

Bonus Cap certifikat nabizi obrovsky vynosovy potencial, pokud se akcie dokaze opét odrazit
od svého dna na 10 eurech.

Némecky solarni kral dostava jednu ranu za druhou a od svych maxim z roku 2007 nad 100
eury ztratil jiz 90 procent. Tento propad souvisi z celou solarni branzi. Pfed finan¢ni krizi
rostl jeden solarni park vedle druhého a vyrobni kapacity jely nad stfednédoby potencial
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odbytu. Sklady se naplnily a ceny panelt se dostaly diky krizi a levnéjSi konkurenci z
dalného vychodu pod tlak. Redukce zasob tak probihd za ceny, které jsou dokonce pod
puvodnimi naklady. Nasledné odpisy a nedostatek novych zakazek se podepsali nejen na
propadu zisku na akcii, ale také na cashflow. Zajisténi prostfedkd nyni donutilo spole¢nost k
prodeji podilu v norském konkurentu REC.

Nyni se situace trochu uvolnila, Q-Cells se nazaméfuje pouze na vyrobu paneld, ale
nadmeérnych zasob vyuZil ke stavbé celych solarnich parkd. Minuly tyden ziskala spole¢nost
zakazku na vystavbu dvou 20MW elektraren v Kanadé. | diky tomotu rozSifeni nabidky jiz
spole¢nost opét dosahuje alespoi operativné zisk.

Na rozlet kurzu akcie toto vS8ak stalit nebude vzhledem k nedostateéné
konkurenceschopnosti a davéfe investorlt. Ta by se mohla dostavit zpét, az pokud
spole¢nost akcionafim predlozi po dvé az tfi Ctvrtleti za sebou data o pozitivnim cashflow.
Do té doby se muze akcie pohybovat nejspiSe mezi historickym minimem tésné pod 10 eury
a hranici odporu na 14.

Zajimavou pfilezitost nyni nabizi bonus cap certifikat od BNP Paribas. Akcie se pravé
pohybuje na dolni hranici zminéného koridoru a certifikat ma bariéru umisténou jesté pod
historickym minimem i pod urovni U€etni hodnoty majetku spole¢nosti (cca 9,6 eur za akcii)
na hranici 9 eur. Pokud papir tuto hranici neprolomi, vyplati certifikat 18 eur neboli 60% za
pét mésicu!

Vzhledem ke 13% nadhodnoté by v8ak hrozili pfi prolomeni bariéry nadpoporcionalni ztraty,
takZe pokud by akcie dosahla nového minima, investofi musi zatahnout za zachrannou brzdu
a z pozice vystoupit. Nema cenu ani volit niz8i bariéru, protoZe je otdzka, kde by se naslo
noveé dno a papiry s nizsi bariérou jiz nenabizi tak atraktivni podminky.

Akcii jako je Q-Cells je tfeba uchopit bud dynamicky nebo vibec a nyni je akcie na dné
svého koridoru, znamena to tedy bud opétovny odraz od dna a ziskat vynos az 60% anebo
rychly stop-loss a uzavfit ztratu kolem 5%. Z tohoto pohledu je nyni okamzik pro vstup sice
spekulativni, nicméné s velmi atraktivnim riziko-vynosovym potencialem.

Zlato ztraci lesk

Technicka situace hovori ve prospéch kratkodobého ‘reverse” vynosu.

V poslednich dnech zlato prolomilo 38-denni klouzavy primer i podporu na 1.100 USD za
unci. Korekce po silnych narlstech se ale dala oCekavat. Investofi utikali do zlatapfedevsSim
z obav vyvolanych expanzivni ménovou politikou USA, které poslali US dolar do kolen. US
dolar vSak v poslednich tydnech proZiva comeback a investofi opét stahuji své investice ze
Zlata.

Na druhou stranu se vSak neobavame silného propadu ceny zlata, technicky sice hrozi
propad az k urovnim kolem 1.000 USD, nicméné zlato je nejen ochranou vuci inflaci Ci
propadajicim akciovym trhim, coz jsou v souCasné dobé aktualni témata, ale také se
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etablovalo jako tfida aktiv, ktera by neméla chybét v Zzadném investi¢nim portfoliu. Silnymi
potencialnimi kupci jsou rozvijeci se staty, které ve svych rezervach maji zlato znaéné
podvazeno. Na urovni 1.070 USD nedavno nakupovala Indie stovky tun zlata. LevngjSi zlato
by pfilakalo dal$i velké nakupy. Navic i riziko zvySovani urokovych sazeb na cenu zlata je z
historického hlediska zanedbatelné, ba naopak, napfiklad mezi roky 2004 a 2006, kdy 3l
sazby v USA z 1 na 5,25% zlato ziskalo 53%.

Vzhledem k témto predpokladim je naSe zlata opéni strategie stale vhodou investi¢ni
strategii pro zlato. Nicméné je to strategie profitujici pfedevsim ze stagnace ¢i rlistu ceny
zlata. Jako dozajisténi pro pfipad pokraCovani korekce je vhodny Reverse Bonus certifikat,
ktery nabizi bonusovy vynos 14,4% neboli 42% p.a., pokud zlato do ¢ervna 2010 nepfeleze
1.260 USD za unci. Papir je ménové zajistény do EUR vici USD. Bariéra je umisténa 34
USD nad historickym maximem. Vzhledem k nadhodnoté papiru tak doporu€ujeme pozici
uzavfit v pfipadé dosazeni novych maxim jesté pred prolomenim bariéry, v opacném pfipadé
by hrozily nadproporcionaini ztraty.

Tézké casy spole€nosti Nokia

Mnoho chmurnych dni ¢eka nyni nejvétsiho vyrobce mobilnich telefond, finskou spolec¢nost
Nokia.

Prestoze je Nokia stale svétovym lidrem na rychle se rozvijejicim trhu chytrych telefond, jeji
pFistroje pomalu ztraceji pidu pod nohama. To se déje predevsim diky stale rostouci oblibé
telefont Apple iPhone nebo BlackBerry od spole¢nosti Research in Motion (RIM). Aktualné
vstoupil na trh také internetovy gigant Google se svym novym chytrym telefonem Nexus
One. Ten bude pro Google vyrabét spole¢nost HTC, ktera se svymi vlastnimi telefony také
fadi ke Spi¢ce v tomto odvétvi. PfedevS§im v USA, kde Apple a RIM vladnou vétSinovym
podilem na trhu chytrych telefonu vidi jiz néktefi znaku Nokia jako minulost. Vyvojafi se nyni
pfedhanéji ve vytvafeni programu pro iPhone nebo Android, operacni systém Googlu, a na
konkurencni software Symbian od Nokie jako by se zapomélo. Nokia jiz pfekonala mnoho
krizi v minulosti, nyn&jSi problémy vSak budou hlubSi. V raketové se rozvijejicim odvétvi
chytrych telefonu je tfeba reagovat rychle a kazdy promeskany mésic zde muze znamenat
nedostizitelnou ztratu. A konkurenci se nyni dafi o poznani Iépe. Ackoliv Nokia v pfipadé
roCnich trzeb nad spolecCnosti Apple stale vede, neda se totéz tvrdit o jeji ziskovosti. Akcie
spole¢nosti Nokia jsou tak nyni z mnoha hledisek pfehnané nadhodnocené a investorim se
zde nabizi idealni pfilezitost pro spekulaci na pokles ceny tohoto titulu.

Pozn.

Best Buy list predstavuje vybér investic z nasich Modelovych portfolii, které i
v souc€asneé situaci stale povazujeme za vhodné pro vstup. Nové doporucené investice
jsou pak oznaceny zelené. U nékterych pozic neni plné funkcni prolink, jelikoZz nékteré
pozice Scoach nezna, v prolinku je vSak uvedeny ISIN, dle kterého se da pozice
vyhledat na www.euwax.de. Obdobné pak u opci v USA je pro zobrazeni na
http://finance.yahoo.com za ticker nutné dopsat .X a znovu kliknout na Get Quotes.
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Konzervativni portfolio:
Konzervativni portfolio v EUR je cileno na 5 az 7% p.a. a vyuziva investicni certifikaty s ochranou

investovaného kapitalu, dale certifikaty nezavislé na vyvoji akciovych trhi a investicni pfilezitosti ze
vSech tfid aktiv (akcie, mény, komodity, Urokové sazby atd.), zajiSténi tvofi investice schopné
vydeélavat i na poklesu trh. Maximalni akceptovatelny pokles €ini 5%.

o start portfolia dne: 2006-09-11 15:51:14
e pocatecni index portfolia: 100
e aktualni index portfolia: 139.33

Nazev Aktudlni cena
IRIS Balanced 117.75
CNY/USD Kapitalschutz 107.40
Greece Bond 92.10


http://www.scoach.de/DE/Showpage.aspx?pageID=162&is_ISIN=CH0035956694
http://www.scoach.de/DE/Showpage.aspx?pageID=162&is_ISIN=DE000AA0QEF4
http://www.scoach.de/DE/Showpage.aspx?pageID=162&is_ISIN=A0ABV1
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Vyvazené portfolio:
Vyvazené portfolio v EUR s cilovym vynosem 7 az 10% p.a. obsahuje investicni certifikaty opét z

celého spektra investicnich pfilezitosti (akcie, dluhopisy, komodity atd.), vyuzivaji ¢astecné ochrany
kapitalu ¢i nezavislosti na vyvoji kapitalovych trha a zajistujicich investic, které vydélavaji i na poklesu
trhi. Maximalni akceptovatelny pokles €ini 10%.

o start portfolia dne: 2006-09-11 15:51:14
e pocatecni index portfolia: 100
o aktualni index portfolia: 302.98

Nazev Aktudlni cena

11 EUR/BRL Reverse Bonus 113.21

12 DAX Reverse Bonus 63.04

14 FETSE/JSE Africa Bonus 25.57

15 V24 Carry Trades 116.91

17 Discount + Put short 51.39

18 Put 2.74

19 Gold Reverse Bonus 99.49



http://www.scoach.de/DE/Showpage.aspx?pageID=162&is_ISIN=DE000GS1ZFU3
http://www.scoach.de/DE/Showpage.aspx?pageID=162&is_ISIN=DE000CK78131
http://www.scoach.de/DE/Showpage.aspx?pageID=162&is_ISIN=DE000SG1KHN6
http://www.scoach.de/DE/Showpage.aspx?pageID=162&is_ISIN=DE000UB0V240
http://www.scoach.de/DE/Showpage.aspx?pageID=162&is_ISIN=DE000BN1DCE1
http://www.scoach.de/DE/Showpage.aspx?pageID=162&is_ISIN=DE000BN3VRL2
http://www.scoach.de/DE/Showpage.aspx?pageID=162&is_ISIN=DE000GS0X153
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Dynamické portfolio:
Dynamické portfolio - cilovy vynos 10 + X% p.a. také obsahuje investicni certfikaty zaméfené na
vSechny moznosti investicni pfilezitosti (akcie, komodity, nemovitosti, mény, hedge fondy atd.),
vyuziva plné potencialu téchto investic vétSinou bez ochrany kapitalu, ale vyuziva i diskontl a

atraktivnich profild, které umoznuji zvysit potencial vynosu pfi ¢aste¢né ochrané a predevsim v obdobi
zvySené nervozity nabizi vySSi slevy a vySSi vynosy, vyuziva se i investic schopnych vydélavat na
poklesech trhd a s malou vahou i "pakovych" investic. Maximalni akceptovatelny pokles ¢€ini 20%.

o start portfolia dne: 2006-09-11 15:51:11
e pocatecni index portfolia: 100
o aktualni index portfolia: 289.87

Nazev Aktualni cena

1 DTE/RWE Express 61.44
2 DAXReverse Bonus 41.08
3 Dubai Holding Bond 63.50
4  Total Bonus 44.21
5  Pfleiderer Corporate Bond 50.20
6 DAXHIT Put Warrant 8.19

7  Q-Cells Bonus Cap 11.35
8 Discount Call Plus + Put 6.63

9 Put 2.74


http://www.scoach.de/DE/Showpage.aspx?pageID=162&is_ISIN=JE00B1VKY810
http://www.scoach.de/DE/Showpage.aspx?pageID=162&is_ISIN=DE000GS109H7
http://www.scoach.de/DE/Showpage.aspx?pageID=162&is_ISIN=XS0285303821
http://www.scoach.de/DE/Showpage.aspx?pageID=162&is_ISIN=DE000AA14SG5
http://www.scoach.de/DE/Showpage.aspx?pageID=162&is_ISIN=A0NTX1
http://www.scoach.de/DE/Showpage.aspx?pageID=162&is_ISIN=DE000SG1LAC2
http://www.scoach.de/DE/Showpage.aspx?pageID=162&is_ISIN=DE000BN3SU72
http://www.scoach.de/DE/Showpage.aspx?pageID=162&is_ISIN=DE000BN35QK7
http://www.scoach.de/DE/Showpage.aspx?pageID=162&is_ISIN=DE000BN3VRL2
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Konzervativni USA:
Konzervativni portfolio v USD je cileno na vynos kolem 5 az 7% p.a., u tohoto portfolia neni vyuzivano
obchodovani na marzi, ve zhodnoceni portfolia nejsou zapocitany kupény z dluhopist, portfolio

obsahuje zlato jako investici pro nervozitu na trzich, dlouhodobé statni dluhopisy a vybrané penézni
trhy, které nabizi také bezpec€ny pfistav pro investory v dobé nervozity na kapitalovych trzich. DalSi
Cast portfolia tvori konzervativni opCni strategie na zlato.

o start portfolia dne: 2006-09-13 10:35:07
e pocatecni index portfolia: 100
e aktualni index portfolia: 178.76

Nazev Aktudlni cena
Chinese Yuan long 25.33

20+y Treasury Bonds short 92.31

Gold short put 4.70


http://finance.yahoo.com/q?s=CYB
http://finance.yahoo.com/q?s=TLT
http://finance.yahoo.com/q?s=GCZNF
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Vyvazené USA:
Vyvazené portfolio v USD, vyuzivano marzovych obchodu, minimum 50% equity (=max. marze 2:1).
Obsahuje prfevazné indexové, komoditni a nemovitostni burzovné obchdovatelné fondy (ETF), je

vyvazeno investicemi vydélavajicimi na ristu trhl s investicemi vydélavajicimi na jejich poklesu. DalSi

¢ast portfolia tvofi vyvazena opcéni strategie na vybrané ETF.
o start portfolia dne: 2006-09-13 21:24:57
e pocatecni index portfolia: 100
e aktualni index portfolia: 294.48

Nazev

Global Agribusiness long

RICI Agricultures long

Steel long

BRIC long
MSCI South Africa short put

ga b~ W N -

Aktualni cena

41.07
7.28
54,51
37.85
5.10


http://finance.yahoo.com/q?s=MOO
http://finance.yahoo.com/q?s=RJA
http://finance.yahoo.com/q?s=SLX
http://finance.yahoo.com/q?s=EEB
http://finance.yahoo.com/q?s=EZASJ
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Dynamické USA:
Dynamické portfolio v USD neobsahuje pfipisované dividendy, vyuzivano marzovych obchodd,
minimum 25% equity (=max. marze 4:1). Obsahuje pouze akcie s riznych sektort a regionud a vyuziva

se vyvazeni portfolia akciemi na rist (long) a akciemi na pokles (short). DalSi ¢ast portfolia tvori

vyvazena opéni strategie na vybrané akcioveé tituly.
o start portfolia dne: 2006-09-13 21:32:06

e pocatecni index portfolia: 100

o aktualni index portfolia: 534.69

Nazev Aktudlni cena

1  American Express short 37.66
2  Telefonica long 71.60
3  Kraft Foods long 27.66
4  Garmin long 32.31
5  Brookfield Asset Management long 20.09
6  Fedex short 78.35
7  Arvin Meritor short 9.69

8  Stein Mart short 7.90

9  Nokia short 13.69


http://finance.yahoo.com/q?s=AXP
http://finance.yahoo.com/q?s=TEF
http://finance.yahoo.com/q?s=KFT
http://finance.yahoo.com/q?s=GRMN
http://finance.yahoo.com/q?s=BAM
http://finance.yahoo.com/q?s=FDX
http://finance.yahoo.com/q?s=ARM
http://finance.yahoo.com/q?s=SMRT
http://finance.yahoo.com/q?s=NOK
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Investice do solarni elektrarny

Za ucelem investice do fotovoltaickych elektraren zakladame fond kvalifikovanych
investort. Jelikoz fond muize zalozit pouze investicni spole¢nost, navazali jsme
spolupraci s Conseq a.s., ktera ma v této oblasti bohaté zkusenosti. V sou¢asné dobé
Conseq pripravuje statut fondu, nasledovat bude schvalovani u CNB. Fond by mél byt
otevien v poloviné dubna. Od té doby bude mozno nakupovat podilové listy.

BBI bude vyhradnim distributorem podilovych listii a zaroven se bude manazersky
podilet na vedeni fondu.

Planovana velikost fondu je 100 mil. CZK, podle soué¢asného zajmu odhadujeme, ze
fond bude napIlnén béhem nékolika mésicti po jeho otevieni. Po dosazeni 100 mil. CZK
bude fond uzavren.

Investice fondu budou sméfovat vyhradné do fotovoltaickych elektraren v CR.

Na rozdil od béznych podilovych fondli neni investice do tohoto fondu zatizena
zadnym vstupnim poplatkem.

Investi€éni horizont je 20 let s moznosti odprodeje 2x béhem roku - v pevné
stanovenych obchodnich dnech. Tento odprodej vSak jiz bude zatizen vystupnim
poplatkem ve vysSi 3% z objemu. Poplatek se nebude uctovat pfi zpétném odkupu po
uplynuti 20ti let.

Fond bude mit dluhopisovy charakter, bude vyplacet kazdoroéné kupén, jehoz vyse je
v prvnich deseti letech stanovena na 7% p.a., ve druhych deseti letech pak na 15% p.a.
Splatnost jistiny je po uplynuti 20leté statni garance odkupu garantovana ve vysi
100% nominalu jistiny.

Mnoho lidi se domniva, ze fondy kvalifikovanych investorti jsou obdobou zahraniénich
hedge fondl jez jsou jen minimalné regulovany. Neni to pravda. Fondy
kvalifikovanych investorii podléhaji pomérné pfisnému dohledu CNB. Pii zakladani
fond prochazi naroénym licenénim fizenim a dale pak musi kazdého pul roku
zvefejnovat zpravu o hospodareni. DalSi formu kontroly predstavuje nezavisly
depozitar. Ten dohlizi na nakladani s majetkem fondu a kazda investice je podminéna
jeho souhlasem.



