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Zakladni udaje o spolecnosti

Nazev: CSOB Investicni spolecnost, a.s., ¢len skupiny CSOB

IC: 25677888

Sidlo spolecnosti: Perlova 371/5, Praha 1

Datum vzniku spoleénosti: 3.7.1998 pteménou ze spolecnosti O.B. INVEST,

investi¢ni spole¢nost, spol. sr. o., IC: 44267487,
ke dni 13.1.2004 na spolecnost pieslo jméni zaniklé
spoleCnosti Prvni investi¢ni spole¢nost, a.s., IC:

00255149
Zakladni kapital spolecnosti: 216 mil. K¢
Akcionai: Ceskoslovenska obchodni banka, a.s. — 73,15%

Auxilium, a.s.- 15,28 %

CSOB Asset Management, a.s., ¢len skupiny CSOB  —
11,57%

Piedmét podnikdni: Pfedmétem podnikani spolecnosti je kolektivni
investovani podle ustanoveni § 14 odst. 1 zdkona ¢.
189/2004 Sb., o kolektivnim investovani, v platném
znéni, a dale Cinnosti uvedené v ustanoveni § 15
zakona o kolektivnim investovani v rozsahu povoleni
udéleného Komisi pro cenné papiry.

Organy spolecnosti

Pi‘edstavenstvo: Dozor¢i rada:
Predseda predstavenstva: Predseda dozorci rady:
Johan De Ryck Christian Defrancq (od 23.6.2006,

0d 2.6.2006 — ¢len dozor¢i rady)
Guido Segers (do 2.6.2006)

Clenové predstavenstva Clenové dozordi rady:

Ing. Jarmila Cermakova Stefan Duchateau

Mgr. Jan Barta Erwin Schoeters
Philippe Moreels

Ing. Pavel Kavanek
Ing. Josef Benes
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CSOB Investiéni spolecnost, a.s., ¢len skupiny CSOB obhospodaiovala k 30.6.2006 celkem
9 otevienych podilovych fondii.

Fondy obhospodaiované spoleénosti CSOB_Investi¢ni_spoleénost, a.s., &len skupiny CSOB
k 30.6.2006

e (SOB akciovy mix, CSOB Investi¢ni spole¢nost, a.s., ¢len skupiny CSOB, otevieny podilovy
fond

e (CSOB bond mix, CSOB Investi¢ni spoleénost, a.s., &len skupiny CSOB, otevieny podilovy
fond

e (SOB stiedoevropsky, CSOB Investi¢ni spoleénost, a.s., ¢len skupiny CSOB, otevieny
podilovy fond

e (CSOB bohatstvi, CSOB Investiéni spole¢nost, a.s., ¢len skupiny CSOB, otevieny podilovy
fond

e (CSOB nadaéni, CSOB Investi¢ni spole¢nost, a.s., ¢len skupiny CSOB, otevieny podilovy fond

e CSOB dluhopisovych prilezitosti, CSOB Investiéni spole¢nost, a.s., &len skupiny CSOB,
otevieny podilovy fond

e (CSOB bytovych druzstev, CSOB Investi¢ni spole¢nost, a.s., ¢len skupiny CSOB, otevieny
podilovy fond

e CSOB realitni mix, CSOB Investiéni spole¢nost, a.s., ¢len skupiny CSOB, otevieny podilovy
fond

e (CSOB vynosovy, CSOB Investi¢ni spole¢nost, a.s., ¢len skupiny CSOB, otevieny podilovy
fond
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Viastni kapitdl obhospodaifovanych fondi k 30.6.2006

Zkrdaceny nazev fondu

Vlastni kapital v CZK

CSOB bond mix

1.075.953.223

CSOB akciovy mix

1.400.856.045

CSOB sttedoevropsky

1820 940 039

CSOB bohatstvi 4.492.530.889
CSOB nada¢ni 312.027.777
CSOB dluhopisovych pfileZitosti 443.159.574
CSOB bytovych druZstev 160.819.121
CSOB realitni mix 146.631.198
CSOB vynosovy 2.016.892.533

Ménova struktura aktiv a pasiv (viz tabulkova Cast list 205-10,205-11)

Veskeré transakce v cizich ménach jsou piepocitdvany na Ceské koruny aktualnim devizovym
kurzem zvetejnénym Ceskou narodni bankou ke dni ucetniho pifipadu. K datu sestaveni tcetni
zaveérky jsou finan¢ni aktiva a zavazky uvadéné v cizich ménach pfepolteny na Ceské koruny

aktualnim devizovym kurzem zvetejnénym Ceskou narodni bankou.

Pocet vvdanych a zpétné odkoupenych podilovych listii obhospodaiovanych fondii

v obdobi od 1.1.2006 do 30.6.2006

Fond Prodej odkup objem emise
ks CZK ks CZK ks
CSOB bond mix 33.593.202| 38.019.289| 227.960.138| 257.799.297 954.253.646
CSOB akciovy mix 390.719.945| 372.583.511| 124.133.766| 114.994.572| 1.518.770.754
[SOB stiedoevropsky 384.903.492| 564.771.301| 168.176.173| 239.307.233] 1.310.497.356
CSOB bohatstvi 231.282.963| 391.148.661| 113.658.591| 189.378.504] 2.743.715.434
CSOB nadaéni 89.600.870, 91.331.100 605.483 617.082 306.887.263
CSOB dluhopis.ptilezitosti 72.802.851] 71.363.403| 110.840.976| 103.978.820 503.660.046
CSOB bytovych druZstev 16.066.141.134| 160.675.000 0 0] 16.066.141.134
CSOB realitni mix 151.856.972| 150.971.824 704.139 663.911 151.152.833
CSOB vynosovy 0 0| 100.000.000] 100.050.000] 2.000.000.000

Pozn.: nominalni hodnota podilovych listii viech fondi mimo fondu CSOB bytovych druZstev je
1 K¢&. Nominalni hodnota fondu CSOB bytovych druzstev je 0,01 K¢&.
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Zprava piedstavenstva o podnikatelské Cinnosti a stavu majetku spolecnosti
za obdobi od 1.1. do 30. 6. 2006

CESKA EKONOMIKA

Ceska republika svou vykonnosti potvrzuje, e patii mezi nejrychleji rostouci ekonomiky v
ramci EU. Rust HDP v 1. ¢tvrtleti leto$niho roku vzrostl z 6,9 % na rekordnich 7,4 %, zejména
diky zasobam, investicim a pfiznive se vyvijejicimu zahrani¢nimu obchodu.

I pfes silny rlst zlstavaji inflacni tlaky v ekonomice minimalni. Inflace sice kratkodobé
prekonala cilovou hodnotu CNB (v kvétnu dosahla 3,1 %), avsak je i nadale ve vleku rostoucich
regulovanych cen spojenych s bydlenim. K relativné¢ nizké inflaci pfispiva piedevsim dlouhodobé
posilujici koruna a konkurenéni boj maloobchodnich fetézcil, zatimco poptavkova inflace zdstava
jen minimalni. Potvrzuje to i vyvoj Cisté inflace, ktera v kvétnu dosahla v mezirocnim vyjadieni
pouze 0,8 %. Navic se da oCekévat, Zze druha polovina letosniho roku pfinese viditelny pokles
meziroéni inflace cilované CNB.

Relativné nizka inflace spolu se silici korunou dosud vytvareji podminky pro pokracovani
politiky nizkych tirokovych sazeb CNB, zatimco nejvyznamngj§i zahraniéni centralni banky své
trokové sazby zvysuji. Presto CNB zadina stale vice hovofit o moznosti zvySovani sazeb.
Predpokladame, ze k tomuto kroku sdhne uz ve druhé poloving letos$niho roku a Ze v ném bude
pokracovat i v roce pfistim. Hlavnim argumentem pro zvySeni sazeb bude oCekavana vyssi mira
inflace spolu s ozivenim domaci poptavky. Vyznamnou roli sehraje i trokovy diferencial vuci
eurovym sazbam, ktery se v nejblizs§i dobé zfejmé opét zvysi. Proti ristu sazeb naopak hovori
devizovy kurz koruny, ktery je v meziro¢nim srovndni zatim o vice nez 6 % siln¢jsi.

Na vybornych vysledcich ceské ekonomiky se vyraznou meérou podili zahrani¢ni obchod.
Piebytek obchodni bilance se za prvnich pét mésicii vySplhal na 26,2 mld. korun, coz je sice mén¢
nez ve stejném obdobi minulého roku, avSak leto$ni bilanci obchodu zna¢né vychyluji rekordni
ceny dovazené ropy a zemniho plynu. Pozitivni zpravou je, Ze pokracuje expanze vyvozu, ktera je
témer zcela v rezii podnikl vyvazejicich stroje a dopravni prostifedky. Je vSak tfeba pocitat s tim, Ze
dodate¢ny impuls automobilové vyroby se postupné vycerpava, a proto jiz nelze v nejblizsi dobé
ocekavat rychlejsi zlepSovani obchodni bilance. Ptiznivé vysledky zahranicniho obchodu se
pozitivné promitaji do bézného uctu platebni bilance, jehoz deficit se v disledku vynosové bilance
stabilizoval mezi 2-3 % HDP. Tento deficit je hladce financovan pifimymi zahrani¢nimi
investicemi, jejichz ptiliv dosahl za prvni ctyii mésice 35 mld. korun.

Uspésnost eské ekonomiky se odrazi i na trhu prace, ktery zaznamenéava soustavny pokles
miry nezaméstnanosti (7,9 % v kvétnu) pfi stale jesté pfimeéreném rustu redlnych mezd (+4 % v
prvnim Gtvrtleti). Relativng dobré zpravy zatim prichéazeji i z fiskalni oblasti. CR je tak jiz druhy
rok schopna plnit maastrichtské rozpoctové kritérium. Problémem ovSem zlistava docCasnost téchto
ptiznivych cisel, nebot’ vzhledem k vyraznému zvySovani socidlnich vydaji dochazi ke zhorSeni
rozpoc¢tového vyhledu na pfisti rok, ktery bude mit za nasledek pokracovani trendu rychlého riistu
statniho dluhu. Ten na konci ¢ervna zdolal novy rekord ve vysi necelych 729 mld. korun

VYVOJ FINANCNICH TRHU V CR

Ceskym dluhopisim se stejné jako evropskym prot&jskim v prvnim pololeti nedafilo.
Ptiznivy vyvoj domaci ekonomiky s vysokym rustem HDP a vliv eurozony, kde sazby rostly kazdé
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ctvrtleti, se odrazily na poklesu cen doméacich dluhopisti. Vynosova kiivka se jako celek posunula
vzhtiru az o 50 bps.

V prvnim  &tvrtleti se  objevily spekulace, z¢ CNB zméni sazby, na rozdil od
predpokladaného zvyseni v EMU, smérem dold, aby zabranila nepfijemnému posilovani koruny. I
kdyz diky stale pfiznivé domaci inflaci béhem prvniho pololeti k riistu sazeb nedoslo (ke zvySeni
sazeb doslo az v Cervenci), vliv eurozony a zapadoevropskych dluhopisovych trht tlacil ceské

Tvvr

evropskych dluhopisi.

Cesky akciovy trh v prvnim pololeti 2006 klesl o vice nez 5% a i v Evropé po skvélém
lofiském roce patfil k t€m slabs§im. V bfeznu se hlavnim indexem burzy stal PX, ktery ptevzal
historii indexu PX50.

Z deviti tituld obchodovanych ve SPADu rostly v uvedeném obdobi jen dva, sedm tituld
oproti zacatku roku pokleslo.

CETV -1,06%
Cesky Telecom -8,73%
CEZ +2,09%
Erste bank -7,58%
Komerc¢ni banka -5,20%
Orco +32,06%
Philip Morris -32,70%
Unipetrol -14,50%
Zentiva -6,00%

Obchodovani na burze bylo vétSinou klidn€jsi, vysoké ceny z konce minulého roku jiz
vybizely k opatrnosti. Navic byla dokoncena privatizace Unipetrolu, i kdyZ bude mit ziejmé jeste
soudni dohru mezi novymi vlastniky Unipetrolu polskou PKN Orlen a Agrofertem o platnosti
smluv. PKN Orlen také meéni strukturu spolecnosti, kdyz se zbavuje vyrob, které nespadaji do
struktury a vyrobniho profilu mezinarodni firmy.

Koncem pololeti Cesky Telecom pohltil svoji dcefinou spole¢nosti Eurotel, navic konéi i
nazev Cesky Telecom, nova spole¢nost se bude jmenovat Telefonica O2 Czech Republic. Od 3.7.
v kurzovnim listku figuruje emise pod ndzvem TELEFONICA O2 C.R.

CME ovladajici televizi Nova dale expandovala na vychod, a to zvysilo jeji vahu
v medialni oblasti.

Maly ptirGstek ceny Erste bank neodrazi vyborny vysledek lonského hospodaieni, ale
expanzi rakouské banky do Rumunska, kde pro ziskani podilu v tamni bance emitovala nové akcie.
Ze stavebni konjunktury pfed moznym zvySenim DPH profitovala ORCO. Orco se stalo

vvvvvv

Rust cen elektiiny pomohl zvysit zisk CEZ, ktery se stéle snazi expandovat na Balkané.
Koncem obdobi se rovnéz stal vlastnikem dvou tepelnych elektraren v Polsku. I kdyz jaderna
elektrarna Temelin ma stile problémy, odmitnuti Zaloby u strasbourského soudniho dvora a
rostouci podpora jaderné energetiky v CR opét spise pomohla udrZet cenu akcii na vysoké trovni.
Jeji privatizace byla pfitom odlozena a rozhodovat o ni bude az pfisti vlada. Ta soucasna zatim
navrhla, aby CEZ ze svého zisku vyplatil dividendu, ktera by ¢asteéné pokryla §kody z leto$nich
jarnich zaplav.

Uspésny priklad ¢eské firmy predstavuje Zentiva. Z pomoci amerického kapitalu z fondu
Warburg Pincus pronika do dalSich zemi stfedni Evropy. Koncem biezna pak zminény fond prodal
svij podil francouzské Sanofi-Aventis, ktera ziskala celkem témé&f 25% podilu ve firmé.
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VYVOJ EKONOMIKY V REGIONU STREDNI EVROPY

Po vyrazném posileni v lonském roce ziistala koruna pii chuti i v prvnich dvou meésicich
tohoto roku. V bfeznu pak pfisla dlouho o¢ekavana korekce, kterd ale nebyla zdaleka tak vyrazna,
jak mnozi ocekavali. Rust urokovych sazeb na vyspélych trzich po bfeznovém zasedani ECB
odstartoval vyprodeje na rozvijejicich se trzich (emerging markets), které se prelily i do celého
sttedoevropského regionu. Koruna tak nacas opustila pasmo 28,25-62 a oslabila do pasma 28,65-
90. Nicméné propad dolaru v druhém kvartale koruné zase vratil jeji piivodni silu. Tu podpofil
navic celkové se zlepSujici obraz regionu, ke kterému piispély predevsim vyborné vysledky polské
ekonomiky. Postupné se ale zacala negativné projevovat regionalni politicka scéna, a to predev§im
v Polsku, kde nestabilni mensinova vlada maze velice brzy zemi pfivést k predCasnym volbam.
Mad’arské volby dopadly viceméné pozitivné, ale nepfijemné naopak piekvapil volebni pat
v Cesku. Nasledné se na svétlo svéta dostala dal§i tragicka revize madarskych vefejnych financi,
ktera ruku v ruce s neutichajicimi inflacnimi tlaky v USA vyrazné¢ oslabila madarsky forint.
Koruné tak definitivné vzala chut’ k dobyvani novych zivotnich maxim a docasné ji oslabila do
pasma 28,38-28,58. Na stiedoevropskych akciovych trzich se investorim v daném obdobi celkem
dafilo a kromé, jiz zminéného, ceského trhu, ktery oslabil o vice jak 5%, posilil polsky akciovy
index WIG 20 o téméf 9% a mad’arsky BUX o 3%.

VYVOJ EKONOMIKY V EUROZONE

Ani zacatkem nového roku se evropska ekonomika nijak zvlast nevyznamenala, kdyz
pretrvavaly problémy konce lonského roku. Drahd ropa a zvySovani cen dalSich surovin
zpomalovaly rlst a vyvolavaly obavy z inflaéni nakazy i do oblasti spottebitelskych cen. Piesto
prvni ukazatele nesméle naznacily oziveni, rast HDP v zemich EMU se v prvnim ¢tvrtleti zvysil na
1,9% y/y z1,7% y/y koncem roku. Nizké tempo rlstu ma stile némecka ekonomika, kdyz
mezirocni rast 1,4% po prvnim cCtvrtleti stale neni presvédCivy. Posledni prognéza ECB pak
predpoklada letosni rist v EMU kolem 2,1% y/y.

Nizké tempo rtstu v Evropé dlouho branilo ECB zvysit urokové sazby. Rist americkych
sazeb, drahé suroviny, oslabeni eura a nakonec i zminéné ndznaky hospodaiského oziveni v Evropé
pak umoznily ECB, aby zacatkem biezna a ¢ervna avizované zvySovani irokovych sazeb provedla,
a to vzdy o 0,25%. Hlavni repo sazba eurozony je nyni 2,75%, odhady pak koncem roku pocitaji
s urovni 3,25%.

V pribéhu pololeti se prili§ nezlepsila ani rozpoctova disciplina stath EMU, zvlaste ty
velké jako Némecko, Francie a Italie prekracuji Maastrichtem povoleny deficit rozpoctu 3% HDP.
Vlady maji predkladat plany na sanovani rozpoctl, ochota k jejich snizeni je ale mald, Némecko
chce napft. od ledna 2007 posilit pfijmy zvysenim DPH z 16 na 19%. Zvysit se maji i odvody na
socialni a zdravotni pojisténi.

Celkov¢ tak i1 pro prvni letosni pololeti plati, Ze ekonomické situace EMU a zbylych
starych zemi EU se v prvnim ¢asti roku zlepsila jen mirn€. Je navic zfejmé, ze prehnané ocekavani
hospodaiského rlstu v evropském prostoru neni realné. Proti zacatku roku, kdy realita vyrazné
zaostavala za ocekavanim, se vsak situace v Evropé€ pfece jen zlepsila. Navic je redlné, ze oziveni
bude dale mirné akcelerovat i v druhém pololeti.

VYVOJ FINANCNICH TRHU V EUROZONE

Evropskému trhu s dluhopisy se letos nedafilo, kromé prvni poloviny ledna prakticky stale
ztracel. Divodem byly vyssi ceny energii, zvlasté ropy, které posouvaly inflaci nad dohodnuta



CSOB Investiéni spoleénost, a.s., élen skupiny CSOB

POLOLETNI ZPRAVA

maastrichtska kritéria, a ndznaky, Ze ekonomické oziveni eurozony je jiz nastartovano. Rostlo také
o¢ekavani, ze po vzoru amerického Fedu bude i ECB postupné zvySovat Grokové sazby. Hlavné
kvuli nebezpeci inflace ECB zvysila sazby zacatkem biezna o 25 bps na 2,50%. Obavy, ze drazsi
penize zpomali sotva zacinajici ekonomicky rtst banka odmitla s poukazem, Ze hlavnim tkolem
banky je udrZeni inflace pod kontrolou a navic Ze toto zvySeni sazeb riist neohrozi. Vyvoj v dalSich
mesicich pak jeji nazor potvrdil. Protoze vSak inflace neklesala a v USA pokracoval rist sazeb,
zvysila ECB sazby znovu v Cervnu a to opét o 25 bps na 2,75%. Pfitom z ostrych komentait ¢lenti
ECB vyplyva, ze dalsi riist sazeb mliZze nastat jeste o prazdninach.

V prubéhu prvniho pololeti 2006 nakonec vzrostly vynosy o 5-8 bps po celé délce kiivky
s mirnou pievahou ristu vynosti u delSich splatnosti. Vynos u dvouletého némeckého dluhopisu se
pritom zvysil z 2,86% na 3,56%, u desetiletého pak u stoupl z 3,31% na 4,07%.

Evropsky akciovy trh v prvnich Sesti mésicich leto$niho roku mirn¢€ vzrostl. Hlavni index
nejvyznamnéjsich padesati podnikli zemi EMU EuroStoxx50 ptidal necela 2%, index obdobnych
padesati podnikti z celé EU se zvysil jen o 0,9%. Z jednotlivych zemi pak napf. némecky Dax30

byla tentokrat burza v Madridu, jeji index IBEX si ptipsal 7,59%.

Z jednotlivych obord se dafilo energetickym spole¢nostem, kterym vysoka cena energii
zajistila dostatecné zisky. Diky napéti s Iranem, Utoky povstalcti v Nigérii a neustavajici potize na
irackych ropnych polich byl staly zajem o ropné tituly. V GspéSném tazeni pokracovaly spolecnosti
tézici barevné a vzacné kovy, po nichz po letech stagnace pokraCovala rostouci poptavka. K rtstu
cen pfispivaly povésti o fuzich a akvizicich, které se objevily zvlasté v ocelafském primyslu.
Drahé pohonné hmoty naopak piidélavaly vrasky vyrobctim automobilti a leteckym piepravcim.
Do potizi se dostal koncern EADS diky potizim s vyrobou velkokapacitniho Airbusu.

VYVOJ EKONOMIKY USA

Americka ekonomika pokracuje i v roce 2006 ve svizném tempu, byt udaje ptichazejici
z trhu prace ve druhém cCtvrtleti byly ponékud slabsi. Rovnéz klicové indikatory podnikatelské
nalady jiz nevykazuji rekordné optimistické hodnoty. Ochlazovani konjunktury mohou mit na
svédomi jednak vysoké ceny ropy a jednak pfitvrzovani ménové politiky ze strany americké
centralni banky.

Dtivodem pokracujiciho zvySovani trokovych sazeb ze strany Fedu je nespokojenost
centralnich bankéiti s vyvojem inflace. Fedem ostfe sledovany indikator jadrové inflace se totiz
v pribéhu prvniho pololeti dostal nad tolerovanou turoven (2,0%), navic na finan¢nich trzich
vzrostla dlouhodoba inflacni ofekavani. Znepokojivy vyvoj jadrové inflace v kombinaci se stale
pozitivné se vyvijejicim trhem nemovitosti, tak Fed pfimél k tomu, aby dal zpfisnoval ménovou
politiku.

Zahrani¢ni obchod a potazmo bézny ucet platebni bilance zlstaly i v prvni poloviné roku
Achillovou patou americké ekonomiky, kdyz vysoké ceny surovin a pevné zafixované asijské
meény vici USD (zejména Cinsky juan) neumoziuji dosahnout korekce vné€jsi nerovnovahy. Deficit
bézného uctu se tak dal tlacil nad rekordni hranici 6% HDP, pficemz (12-ti mési¢ni) kumulativni
schodek obchodni bilance se dale prohluboval
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VYVOJ FINANCNICH TRHU V USA

Americky Fed béhem prvniho leto$niho pololeti neudélal pauzu ve zvySovani sazeb. Jeho
Fed Funds target rate vzrostl pii ¢tyfech zasedanich Ctytikrat o ¢tvrt bodu na 5,25 %. Dalsi postup
Fedu je vSak nejisty, nebot’ pfi poslednim zvysSeni na samém konci Cervna se zmirnila rétorika
doprovodného komentafe. Podle n¢j dalsi rozhodnuti Fedu bude zdviset na vyvoji statistickych
ukazatell, vysoké sazby totiz vzbuzuji obavy z prilisného zpomaleni ristu americké ekonomiky.

Na lednovém zasedani doslo ke zméné $éfa Fedu, kdy pozici opustil A.Greenspan a do
uradu byl uveden novy $éf Ben Bernanke. Jeho vystoupeni ale brzy naznacila, Ze se politika Fedu
neméni a Fed pokracoval v potlacovani inflace riistem sazeb s védomim, ze mlze i omezit
hospodarsky rist.

Ceny americkych dluhopisti v pribéhu obdobi ztracely diky stalému zvySovani trokovych
sazeb. Bylo zajimavé, Ze vynosy kratSich splatnosti byly po fadu dni vyss$i, nez vynosy splatnosti
delsich. Predstavitelé Fedu proto né€kolikrat upozornovali, Ze invertovana vynosova kfivka
tentokrat neznamena, ze ekonomicky rist zpomaluje. I kdyz vysoké vynosy lakaly ke koupi,
korekce rtistového trendu vynost trvala vzdy pouze kratce. Po vétSinu pololeti byly pfitom bez
vyrazngj$ich problémut upisovany nové emise dluhopisli, zajem ze zahrani¢i nepftestaval, prestoze
se mnozily povésti, Ze jejich nejvétsi zahraniéni vlastnici, tj. Cina a Japonsko, budou chtit své
devizové rezervy diversifikovat. V pribéhu pololeti celkové vynosy vzrostly po celé délce kiivky
cca 0 0,75%. Vynosova kfivka byla viceméné plocha, kdyz vynosy dvou- i desetiletych dluhopisii
se na konci pololeti pohybovaly na urovni 5,15%.

Akciovému trhu se dafilo v prvnim letoSnim pololeti smiSené. Index DJIA, ktery obsahuje
akcie 30 nejvétsich spolecnosti, v pribehu Sesti mésicti vzrostl o 4,06%, Sirsi S&P500 ale pridal jen
1,76%, technologicky Nasdaq dokonce klesl 0 4,25%. Akciovy trh tak odrazel podminky, s nimiz
se podniky musely v pribéhu roku potykat. Kromé drahé energie, predevsim pak ropy, se kterou se
musely potykat i ostatni zemé, svazovaly aktivity spole¢nosti zvlasté rostouci trokové sazby
zdrazujici vyrobu a omezujici aktivitu firem. Néaladu pfitom zhorSoval nejen samotny rist sazeb,
ale 1 pouhé ocekavani jejich rustu. Tyto obtize postihly predevSim mensi firmy, tém nejveétSim
z indexu DJIA se v druhém pololeti i pfi drazsich Grocich dafilo dokonce Iépe.

Ptes slabsi vykonnost amerického trhu existovaly sektory a spolecnosti, jejichz akcie
rostly. Stale se dafilo ropnym spolecnostem, z rlstu cen surovin, kovil a ropy pak profitovaly
spolecnosti tézici a zpracovavajici suroviny. Vyrazny rust pies 50% si ptipsal vyrobce automobill
GM. Pokles jeho akcii v predeslych letech tentokrat vyrovnaly dalsi slibené uspory ndkladl a
restrukturalizace vyroby. Dafilo se i farmaceutickym tituliim, akcie spole¢nosti Merck pridaly 14%.
Ztraty naopak zaznamenali vyrobci pocitacovych Cipll Intel a Microsoft, ktery jiz po léta celi
soudnim sporim s EU.
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Hospodaieni spolelnosti

Spolecnost dosahla v L.pololeti istého zisku ve vysi 62,8 mil. K¢, coz znamena meziro¢ni
zlepSeni o 10,5%. Hlavnim faktorem tohoto pozitivniho vyvoje byl naridst objemu
obhospodarovaného majetku, ktery mezirocn¢ vzrostl z 10,1 mld K¢ na 11,9 mld. K¢.

S vyjimkou CSOB bond mixu rostl majetek ve vSech lokalnich fondech. Napiiklad
v CSOB stfedoevropském fondu se témét zdvojnasobil na vice nez 1,8 mld K&, v CSOB akciovém
mixu prekonal miliardu korun a dosahl 1,4 mld. K& Spolecnost pokra¢ovala v rozsifovani
produktové nabidky a vytvofila dva nové oteviené podilové fondy: CSOB realitni mix pro retailové
investory a CSOB bytovych druZstev pro institucionalni investory z fad bytovych druZstev.

Vyssi objem majetku vedl kmeziro¢nimu naristu nejvyznamnéjsiho vynosu -
obhospodarovatelské odmény. Cisté poplatky a provize vzrostly o 26% z 85,6 mil. K¢ v I. pololeti
predchoziho roku na 107,9 mil. K¢ v 1. pololeti roku 2006.

Spravni naklady spolecnosti rostly v porovnani s vynosy nizs§im tempem (5,2%) a dosahly
vyse 29,3 mil. K¢. VSeobecné provozni naklady se podatilo udrzet na trovni loniského roku, tj. na
10,8 mil. K¢. Podil spravnich nakladi na jednotku obhospodafovaného majetku se tak zlepsil
z 0,28% v 1. pololeti 2005 na soucasnych 0,25%.

Vyveoj éinnosti OPF

CSOB akciovy mix, CSOB Investi¢ni spole¢nost, a.s., ¢len skupiny CSOB, otevi‘eny podilovy
fond

Investice do Fondu byly provadény plné v souladu s investi¢ni strategii a neodchylovaly se
od statutu Fondu. Z teritoridlniho hlediska byly investice alokovany ptedev§im do Severni
Ameriky, Evropy, Japonska a na domaci akciovy trh, a to pouze do akcii zafazenych do
obchodniho syst¢ému SPAD na BCPP.

V porovnanim s koncem 1.pololeti roku 2005 doslo ve struktuie aktiv k poklesu podila
akcii z91,56% na 85,31%, dale se zvysil podil zistatkli na béZznych uctech a terminovanych
vkladech, kdy na konci 1.pololeti roku 2005 €inil jejich podil na aktivech Fondu 1,92% a na konci
1.pololeti roku 2006 tento podil ¢inil 6,12%, u podilovych listi doslo ke zvyseni podilu z hodnoty
5,76% na hodnotu 6,52%.

V porovnanim s koncem 1.pololeti roku 2005 a koncem 1.pololeti roku 2006 se snizily
investice v Severni Americe z hodnoty 34,31% na hodnotu 32,18%, u investic v Evropé doslo
k mirnému poklesu z hodnoty 38% aktiv Fondu, na hodnotu 33,76%, z ¢ehoz investice ve Velké
Britanii tvotily 6,21% aktiv koncem 1.pololeti roku 2005 a koncem 1.pololeti roku 2006 se jejich
podil snizil na hodnotu 4,60% aktiv Fondu (investice ve Velké Britdnii jsou denominovany v GBP,
ostatni investice v Evropé pak v EUR). Pro investice reprezentujici Japonsko byl zvolen indexovy
fond kopirujici japonsky index Nikkey 225, tato investice se v pribéhu roku zvysila z hodnoty
5,76% na hodnotu 8,27%. Podil domacich akcii zatazenych do obchodniho systému SPAD na
BCPP se snizil z hodnoty 25,01% na hodnotu 22,93%. Cizoménové pozice Fondu byly zajistény
oproti ménovému riziku vyplyvajici z pohybu CZK oproti piislusnym ménam. Uroven zaji§téni se
pohybovala v rozmezi 90% az 110% pozice, vyjma GBP, kde zajisténi nebylo provedeno vzhledem
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k neefektivnosti této operace (naklady na zajisténi jsou vyssi nez potencialni riziko pohybu této
meény vici CZK).

Fond je fondem rtstovym, nevyplaci podilnikiim vynosy. VSechny vynosy jsou v ramci
denniho ocenovani zapocitavany do hodnoty podilového listu a zhodnoceni z podilového listu je
podilniky realizovéano jako rozdil mezi ndkupni a prodejni cenou.

Hodnota podilového listu vzrostla za obdobi mezi koncem 1.pololeti roku 2005 z 0,8451
K¢ na hodnotu 0,9224 K¢ na konci 1.pololeti roku 2006. Fond tak dosahl za toto obdobi
zhodnoceni 9,15 %.

V obdobi mezi 1.pololetim roku 2005 a 1.pololetim roku 2006 vzrostl celkovy majetek
Fondu. Celkova aktiva se zvysila z 873,98 mil. K¢ na 1 405,99 mil. K¢.

Vyvoj hodnoty podilového listu v obdobi od 30.6.2005 do 30.6.2006

CSOB bond mix, CSOB Investi¢ni spoletnost, a.s., ¢len skupiny CSOB, otevieny podilovy
fond

Fond ovliviiovala situace na domacim trhu dluhopisti a depozit. Domaci trh byl také
ovliviiovan vyvojem na zahrani¢nich finan¢nich trzich, zejména pak vyvojem v eurozéné. Presto,
7e CNB v pribéhu 1.pololeti roku 2006 sazby nezménila, vynosova kiivka se jako celek posunula
vzhiru o 50 bps a to v disledku ptiznivého vyvoje domaci ekonomiky s vysokym ristem HDP a
vlivem eurozoény, kde sazby rostly kazdé ctvrtleti.

Investice do Fondu byly provadény pIn¢ v souladu s investi¢ni strategii a neodchylovaly se
od statutu Fondu. Z teritoridlniho hlediska byly investice sméfovany do domacich dluhopist, t.j. do
dluhopisti denominovanych v CZK. Z tohoto hlediska ptfevazna cast investic byla alokovana do
statnich dluhopisii po celé délce vynosové kiivky. Cast portfolia byla zainvestovana do nejlepsich
¢eskych podnikovych dluhopisti, poptfipadé do euroobligaci kvalitnich svétovych korporaci
denominovanych v ceské korun€. V ramci investicni strategie je snaha o maximalni mozné
zainvestovani penéznich prostfedkii. Volné finanéni prostfedky byly ukladany na depozitni Gcty.
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Ve srovnanim s 1.pololetim piedchoziho roku prakticky nedoslo ke zméné struktury aktiv
Fondu. Doslo k mirnému poklesu zustatkd na béznych uctech a terminovych vkladech, jejich
objem se snizil zhodnoty 0,71% na hodnotu 0,52%. Dale doslo k nepatrnému zvySeni podilu
dluhopisti na aktivech Fondu z hodnoty 99,28% na hodnotu 99,43%.

Fond je fondem ristovym, nevyplaci podilnikim vynosy. VSechny vynosy jsou v ramci
denniho ocefiovani zapocitavany do hodnoty podilového listu a zhodnoceni z podilového listu je
podilniky realizovano jako rozdil mezi nakupni a prodejni cenou.

Hodnota podilového listu poklesla za obdobi mezi koncem 1.pololeti roku 2005 z 1,1408
K¢ na hodnotu 1,1275 K¢ na konci 1.pololeti roku 2006. Fond tak dosahl zaporné vykonnosti -1,17
%.

V obdobi mezi 1.pololetim roku 2005 a 1.pololetim roku 2006 klesl celkovy majetek
Fondu. Celkova aktiva se snizila z 1.589,10 mil. K¢ na 1.082,52 mil. K¢&. K tomuto poklesu aktiv
Fondu doslo hlavné odlivem podilnikd.

Vyvoj hodnoty podilového listu v obdobi od 30.6.2005 do 30.6.2006
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CSOB stiedoevropsky, CSOB Investi¢ni spole¢nost, a.s., ¢len skupiny CSOB, otevieny
podilovy fond

Investice do Fondu byly provadény plné v souladu s investi¢ni strategii. Z teritorialniho
hlediska byly investice alokovéany dle statutu do regionu Stiedni Evropy, a to do Ceské republiky,
Polska, Mad’arska a Slovenska. Z hlediska rozdéleni aktiv byly zastoupeny investice do akcii a
dluhopisti, vyjma Slovenské republiky, kde vzhledem k likvidité a objemu aktiv na mistnim
kapitalovém trhu byla zvolena investice pouze do slovenské koruny, vyuzivajici trokovy
diferencial.

V porovnanim s koncem 1.pololeti roku 2005 a poloviny roku 2006 doslo ve struktute
aktiv ke zvyseni podilt akcii z 46,89% na 64,70%, dale se zvysil podil zistatkli na béznych uctech
a terminovanych vkladech, kdy na konci 1.pololeti roku 2005 roku byl jejich podil na aktivech
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Fondu ve vysi 5,26% a v 1.pololeti letosniho roku tento podil ¢inil 9,42%, u dluhopisti doslo
k jejich poklesu, podil se snizil z hodnoty 47,66% na hodnotu 25,33%.

Investice do domacich akcii se zvySily z 12,15% na 17,95%, u dluhopisti doslo k snizeni
na aktivech Fondu z hodnoty 18,54% na hodnotu 10,47%. U aktiv denominovanych v polském
zlotém se podil akcii zvysil z hodnoty 19,29% na hodnotu 29,73% aktiv Fondu, u dluhopist se
tento podil na aktivech snizil z hodnoty 20,06% na hodnotu 10,42%. U investic v Mad’arsku se
podil akcii zvysil z hodnoty 8,76% na hodnotu 9,96%, a dluhopisy se snizily z hodnoty 9,07% na
hodnotu 4,43%. U investic do stfedoevropského regionu se investuje pouze do kvalitnich tituld,
obsazenych v benchmarku v ptipadé akcii, u dluhopist pievazuji investice do dluhopisti vydanych
prislusnym statem, ptipadné nejlepsich korporatnich dluhopist.

Fond je fondem ristovym, nevyplaci podilnikim vynosy. VSechny vynosy jsou v ramci
denniho ocenovani zapocitavany do hodnoty podilového listu a zhodnoceni z podilového listu je
podilniky realizovéano jako rozdil mezi ndkupni a prodejni cenou.

Hodnota podilového listu vzrostla za obdobi mezi koncem 1.pololeti roku 2005 z 1,3093
K¢ na hodnotu 1,3895 K¢ na konci 1.pololeti roku 2006. Fond tak dosahl zhodnoceni 6,13% za toto
obdobi.

V obdobi mezi 1.pololetim roku 2005 a 1.pololetim roku 2006 vzrostl celkovy majetek
Fondu. Celkova aktiva se zvysila z 981,37 mil. K¢ na 1.831,38 mil. K¢. K tomuto nartistu aktiv
doslo nejen prilivem podilnikd ale také v disledku zhodnoceni aktiv Fondu.

Vyvoj hodnoty podilového listu v obdobi od 30.6.2005 do 30.6.2006
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CSOB bohatstvi, CSOB Investi¢ni spole¢nost, a.s., ¢len skupiny CSOB, otevieny podilovy
fond

Investice do Fondu byly provadény pln¢€ v souladu s investi¢ni strategii. Z teritorialniho
hlediska byly investice alokovany dle statutu. Akciové investice smétovaly do Evropy a Severni
Ameriky. Dluhopisy byly investovany do dluhopisii denominovanych v ceské koruné.
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V porovnanim s koncem pololeti minulého roku a poloviny roku letosniho doslo ve
struktufe aktiv ke zvySeni podili akcii z50,21% na 56,35%. Z regionalniho hlediska bylo
investovano zejména do domacich akcii, dale pak do akcii obchodovanych v USA a v Evropé.
V porovnani konce 1.pololeti roku 2005 skoncem 1.pololeti roku 2006 se zvySily investice
v Severni Americe zhodnoty 5,27% na hodnotu 9,19%, u investic do evropskych akcii
denominovanych v EUR doslo k rlstu z hodnoty 7,30% aktiv, na hodnotu 10,35%, nové bylo
investovano do akcii ve Velké Britanii, jejich podil na aktivech Fondu ¢ini 1,66%. Podil domacich
akcii zatazenych do obchodniho systému SPAD na BCPP se zvys$il z hodnoty 22,67% na hodnotu
27,54%. Cizoménové pozice Fondu byly zajistény oproti ménovému riziku vyplyvajicimu
z pohybu CZK oproti ptislusnym ménam. Uroveti zajisténi se pohybovala na 90% az 110% pozice,
vyjma GBP, kde zajisténi nebylo provedeno vzhledem k neefektivnosti této operace (naklady na
zajisténi jsou vys§i nez potencidlni riziko pohybu této mény viuci CZK). Dale se zvysil podil
zustatkd na béznych uctech a terminovanych vkladech, kdy na konci 1.pololeti roku 2005 byl jejich
podil na aktivech Fondu 2,14%, a ke konci 1.pololeti roku 2006 tento podil ¢inil 14,34%, u
dluhopisti doslo k poklesu zainvestovanosti, jejich podil se snizil z hodnoty 47,11% na hodnotu
28,23%.

Fond je fondem rtstovym, nevyplaci podilnikiim vynosy. VSechny vynosy jsou v ramci
denniho ocenovani zapocitavany do hodnoty podilového listu a zhodnoceni z podilového listu je
podilniky realizovano jako rozdil mezi nakupni a prodejni cenou.

Hodnota podilového listu vzrostla za obdobi mezi koncem 1.pololeti roku 2005
z 1,5383 K¢ na hodnotu 1,6374 K¢ na konci 1.pololeti roku 2006. Fond tak za toto obdobi dosahl
zhodnoceni 6,75 %.

V obdobi mezi 1.pololetim roku 2005 a 1.pololetim roku 2006 vzrostl majetek Fondu.
Celkova aktiva se zvysila z 3.127,44 mil. K¢ na 4.532,74 mil. K¢. K tomuto nardstu aktiv Fondu
doslo pfilivem novych investic podilnikt a také v dasledku zhodnoceni jejich majetku ve Fondu.

Vyvoj hodnoty podilového listu v obdobi od 30.6.2005 do 30.6.2006
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CSOB nadaéni, CSOB Investi¢ni spole¢nost, a.s., ¢len skupiny CSOB, otevi‘eny podilovy fond

Investice do Fondu byly provadény pln€¢ v souladu s investi¢ni strategii. Porovnanim
konce 1.pololeti roku 2005 a konce 1.pololeti roku 2006 doslo ve struktuie aktiv k nartstu podilt
akcii z6,67% na 13,76%, zhlediska teritorialniho rozdéleni doSlo k investovani i do akcii
spole¢nosti v USA, jejich podil na aktivech Fondu ¢inil ke konci pololeti roku 2006 1,06%. U akcii
denominovanych v EUR se snizil jejich podil z hodnoty 0,71% na hodnotu 0,62%, naopak se zvysil
podil u domacich akcii z hodnoty 2,33% na hodnotu 8,02% na konci 1.pololeti roku 2006. U
dluhopisti doslo k poklesu, jejich podil se snizil z hodnoty 67,09% na hodnotu 6,67%. Dale se
zvysil podil zistatkli na béznych tctech a terminovanych vkladech, na tkor vyse uvedenych aktiv,
kdy na pocatku I.pololeti roku 2005 ¢inil jejich podil na aktivech Fondu 26,24% a na konci
1.pololeti roku 2006 tento podil €inil 79,57%.

Fond je fondem dividendovym, vyplaci pln€ podilnikiim dividendy, tj zisk z hospodateni
s majetkem Fondu, vykdzany na zaklad¢ auditované ucetni zavérky.

Za rok 2005 Fond vyplatil podilnikim cely Cisty zisk ve vysi 10.824.602 K¢ v podobé
dividend, tj. na jeden podilovy list tak ptipadlo 0,0497 K¢

Hodnota podilového listu poklesla za obdobi mezi koncem 1.pololeti roku 2005 z 1,0508
K¢ na hodnotu 1,0168 K¢ na konci 1.pololeti roku 2006.

V obdobi mezi 1.pololetim roku 2005 a 1.pololetim roku 2006 vzrostl majetek Fondu.
Celkova aktiva se zvysila z 222,56 mil. K¢ na 312,23 mil. K& K tomuto nartstu aktiv piispélo
nejenom zhodnoceni majetku podilnikd, ale i pfiliv investic podilnik do Fondu.

Vyvoj hodnoty podilového listu v obdobi od 30.6.2005 do 30.6.2006
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CSOB dluhopisovych prileZitostii, CSOB Investi¢ni spole¢nost, a.s., ¢len skupiny CSOB,
otevireny podilovy fond

Komise pro cenné papiry dne 27.04.2005 udé¢lila povoleni ke vzniku Fondu. Investice
Fondu jsou koncentrovany ptevazné do zemi byvalého vychodniho bloku (s vyjimkou Némecka),
vcetné nastupnickych statti byvalého Sovétského svazu, byvalé Jugoslavie a Turecka, zejména pak
do stiedoevropského regionu, véetné Ceské republiky. Z divodu omezeného poétu emitentd a
vysokému kreditnimu riziku mize byt emitent dluhopisti emitovanych v narodni méné tohoto
regionu domicilovan i mimo tento region. Fond mtlize investovat i do ostatnich zemi a nebo jejich
narodnich mén, maximalné vSak 20% majetku Fondu. Investice v uvedenych regionech mohou i
pres investovani Fondu v souladu se statutem a pfisluSnymi pravnimi pfedpisy pfinést zvysené
riziko.

Ke konci pololeti roku 2006 byly investice Fondu rozlozeny nasledujicim zpisobem:
dluhopisy ¢inily 86,73% aktiv, z ¢ehoz 28,95% bylo investovdno do dluhopisti denominovanych
V PLZ, 23,39% v HUF, 18,03% v SKK, 12,58% v TRY a 3,78% v ISK. Bézné ucty a terminované
vklady ¢inily 13,27% aktiv Fondu.

Fond je fondem riistovym, nevyplaci podilnikim vynosy.VSechny vynosy jsou v ramci
denniho ocenovani zapocitavany do hodnoty podilového listu a zhodnoceni z podilového listu je
podilniky realizovano jako rozdil mezi nakupni a prodejni cenou.

Koncem pololeti roku 2006 Fond vykazal majetek ve vysi 452,44 mil.

Vyvoj hodnoty podilového listu v obdobi od 30.6.2005 do 30.6.2006
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CSOB bytovych druzstev, CSOB Investi¢ni spole¢nost, a.s., ¢len skupiny CSOB, otevieny
podilovy fond

Komise pro cenné papiry udé€lila povoleni ke vzniku Fondu dne 24.03.2006. Investi¢ni
strategii Fondu je alokovat pen¢zni prosttedky shromazdéné vydavanim podilovych listi zejména
do dluhopist a akcii. Pomér mezi dluhopisy (v€etné nastroji penézniho trhu) a akciemi v portfoliu
se muze liSit v zavislosti na podminkach na kapitalovém trhu. Neutralni pomér je 85:15. Skute¢ny
pomeér se vSak mlize vyrazné liSit, maximalni limit akcii v portfoliu fondu je 30%.

Ke konci 1.pololeti roku 2006 byly investice Fondu rozlozeny nasledujicim zplsobem:
dluhopisy ¢inily 6,21% aktiv, cely objem byl investovan do statnich dluhopistit denominovanych
v CZK. Bézné ucty a terminované vklady cinily 93,79%, pfiCemz naprostou vétSinu tvofily
terminované vklady a zustatky na béznych tétech v domaci méne.

Fond je fondem rtstovym, nevyplaci podilnikiim vynosy. VSechny vynosy jsou v ramci
denniho ocenovani zapocitavany do hodnoty podilového listu a zhodnoceni z podilového listu je
podilniky realizovéano jako rozdil mezi ndkupni a prodejni cenou.

Od svého vzniku vytvoftil Fond aktiva ve vysi 160,91 mil. K¢.

Vyvoj hodnoty podilového listu v obdobi od 21.4.2006 do 30.6.2006

0,010012
0,010010 -
0,010008 -
0,010006 -
0,010004 -

0,010002 -

0,010000 T T \ \ \
® N ® e ® ®
b(. (.) . 6. .b. b. b.
> 8 & . & o

CSOB realitni mix, CSOB Investi¢ni spole¢nost, a.s., ¢len skupiny CSOB, otevieny podilovy
fond

Komise pro cenné papiry ud¢lila povoleni ke vzniku Fondu dne 26.01.2006. Investi¢ni
strategii Fondu je alokovat penéZni prostfedky shromazdéné vydavanim podilovych listl zejména
do likvidnich akcii obchodovatelnych na regulovaném trhu, jejichz emitent zaméfuje své aktivity
na oblasti realit a developmentu (vystavba, sprava, provozovani nemovitosti ¢i obchodovani s
nimi). Fond nebude cilit na urcity segment realitniho trhu (kancelafské prostory, prodejni prostory,
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prostory pro bydleni ¢i primyslové stavby). Portfolio Fondu bude rozlozeno globalné, ve Fondu
tak budou zastoupeny realitni trhy Evropy (zejména Stfedni a Vychodni), Ameriky i Asie.

Ke konci 1.pololeti roku 2006 byly investice Fondu rozlozeny nasledujicim zptsobem:
akcie a podilové listy Cinily 92,57% aktiv, z ¢ehoz 60,36% bylo investovano do akcii ¢i podilovych
listi denominovanych v EUR, 20,03% v USD, 6,46% v CZK a 5,72% v PLN. B&zné ucéty a
terminované vklady Cinily 7,43%, pficemz naprostou vétsinu tvofily terminované vklady a zlstatky
na béznych uctech v domaci méné.

Fond je fondem rtstovym, nevyplaci podilnikiim vynosy. VSechny vynosy jsou v ramci
denniho ocenovani zapocitavany do hodnoty podilového listu a zhodnoceni z podilového listu je
podilniky realizovéano jako rozdil mezi ndkupni a prodejni cenou.

Od svého vzniku do konce I.pololeti roku 2006 vytvotil Fond aktiva ve vysi
148,54 mil. K¢&.

Vyvoj hodnoty podilového listu v obdobi od 11.4.2006 do 30.6.2006

CSOB vynosovy, CSOB Investi¢ni spole¢nost, a.s., ¢len skupiny CSOB, otevieny podilovy
fond

Investicni strategie fondu se v 1 pololeti roku 2006 ve srovnani s stejnym obdobim
minulého roku nezménila. Fond vyuziva investic do kratkodobych terminovanych vkladi.

Fond ovliviiovala situace na domécim trhu dluhopisti a zejména depozit, i kdyz také
domaci trh byl ovlivilovan vyvojem na zahrani¢nich finanénich trzich, zejména byl ovliviiovan
vyvojem finanénich trhil v eurozoné. I kdyz CNB v priib&hu 1.pololeti roku 2006 sazby nezménila,
vynosova kiivka se jako celek posunula vzhiiru o 50 bps a to v dtsledku ptiznivého vyvoje domaci
ekonomiky s vysokym riistem HDP a rovnéz vlivem eurozony, kde sazby rostly kazdé ctvrtleti.

Fond je fondem dividendovym. Za rok 2005 Fond wvyplatil cely Cisty zisk ve vysi
35.347.553 K¢ v podobé¢ dividend, tj. na jeden podilovy list ptipadlo 0,0168 K¢.
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Zhodnocovani majetku fondu tézi z rastu trokovych sazeb na penézim trhu. Vzhledem
k tomu, Ze terminované vklady nejsou del$i nez dva tydny, tak vykonnost fondu témét zcela odrazi
vyvoj sazeb na penéznim trhu.

Vyvoj hodnoty podilového listu v obdobi od 30.6.2005 do 30.6.2006
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