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Titulni téma: Investic¢ni prehled

Pravidelna rubrika prinasi prehled uplynulého mésice na kapitalovych trzich s dalsim vyhledem.

Trhy i nadale pokrauji v sestupné tendenci, burzovni ,pravidla“ Sell in May and go away tento rok
udefilo v plné sile. Pfineslo sebou tentokrat i znacné zmeény pro nase US strategie a portfolia, kde
dochazi ke znaCnym obménam, nékteré strategie dosly na své limity ztrat a byly minimalné do¢asné
pozastaveny, u jinych doSlo k dal§imu sniZovani vah. Uvolnéné prostfedky jsou ¢asteéné vyuzity pro
nové aktivngjsi strategie, které jsou nyni nové umoznény diky spolupraci s nasimi novymi partnery
obchodniky s cennymi papiry Sympatia Financie. Aby bylo umoznéno dostatecné efektivni
obchodovani novych aktivnich téchto strategii, dochazi i kjiz delsi dobu avizované zméné
zahraniénich partner(. Bohuzel nastaveni jednotlivych mozZnosti a podminek trva déle, nez jsme
ocekavali, ale dohodnuti spoluprace je jiz v posledni fazi a v pribéhu ¢ervna jiz budeme informovat o
dohodnutych zménach.

Hlavni novinkou v USA je nova strategie Rolling Korridor, ktera je popsana v téchto BB listech na
strané 13. Jedna se o aktivné Fizenou opc¢ni strategii. BBl poskytuje k této strategii pouze obecné
informace, pfipadné popis této strategie. Konkrétni investi¢ni doporuceni a fizeni této strategie je pak
jiz pouze na nasem pIné licencovaném partnerovi Sympatia Financie.

Némecké strategie a portfolia se drzely v kvétnu podstatné lépe a dokazaly odolat propadim trhu.
Nicméné i zde chystame pfedstaveni zmén v podob& nového partnera, investiénich mozZnosti a
lepSich podminek.

Véfime, ze chystané zmény, které nam pfinasi spoluprace s plné licencovanym o.c.p. pfinesou
flexibilngjSi moznosti, nové investicni strategie, aktivnéjSi reagovani na vyvoj na trzich, nizsi
transakéni naklady a vy38i diverzifikaci. Tedy zefektivni strategii a optimalizaci potfebnou
k dosahovani konzistentnéjSiho vyvoje investi¢nich portfolii.
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Prehled investiCnich doporuceni:

Reverse Bonus umozni stabilizovat portfolio

Jak participovat na trznich poklesech.

Optimalni investice: 5 az 10 % portfolia
Cilovy vynos: 10 az 15 % p.a.

V sou€asném trznim prostfedi nabizeji zajimavé vynosy struktury jako jsou Reverse Bonus certifikaty.
Zejména kvuli nedavnému vyraznému narustu volatility. Vybranné cenné papiry na némecky index
DAX s jednoroé¢ni dobou trvani umozni dosahnout bonus vynosu ve vysi pfes jedenact procent. Pfitom
zvolené bariéry jsou nad urovni dosazenych historickych maxim hlavniho némeckého akciového
indexu. Teoreticky je samoziejmé mozné dosahnout jesté vyssich ziska.

Pro investory je vSak nezbytné nutné pfesné znat struktury téchto cennych papirt a pochopit jejich
funkci. Ve srovnani s béznymi Bonus certifikaty je pfi emisi Bonus Reverse certifikatd umisténa
bariéra vyrazné nad cenou podkladového aktiva. Pokud v pribéhu doby trvani nikdy nedojde k
prolomeni této bariéry, bude investordm pfi splatnosti vyplacena minimalné bonus vynos.

Moznost vysSich vynost

Pokud to bude pro investory vyhodnéjsi orientuje se jejich hodnota pfi splatnosti podle hodnotového
vyvoje zvoleného podkladového aktiva — jen s opaénym znaménkem. Za urcitych pfedpokladd muze
byt skute€né dosazeny vynos vysSi nez pfedem avizovany bonus vynos.

Dilezitym faktorem pfi vybéru vhodného Reverse Bonus certifikatu je také nadhodnota papiru ve
srovnani s klasickym Short certifikatem bez bonusového mechanismu. Napfiklad pokud se hlavni
némecky akciovy index do poloviny listopadu nikdy nepfehoupne pfes hodnotu 7 500 bodu, coz by z
dnesniho pohledu znamenalo narust o zhruba 20 procent, bude majitelim Reverse Bonus certifikatu z
emisni dilny Goldman Sachs vyplacena za 6 mésicu C¢astka minimalné ve vysi 85,00 EUR. To pfi
aktualnim kurzu (81,66 EUR) znamena pro investory vynos ve vysi 4,1 procenta, v pfepoctu tedy 8,5
procent p.a. Pfi stejné Ci vy3Si bariéfe urcité investor najde i certifikaty s vy§Sim bonusovym vynosem,
nicméné nadhodnota téchto certifikatd bude podstatné vyssi, coz nadproporcionalné zvysuje riziko a
ztraty pfi prolomeni bariéry a zarovefi sniZzuje vynosnost papiru pfi propadech akciového trhu pod
bonusovou drovni.

Investofi navic mohou dosahnout jesté lepSiho zhodnoceni, pokud se DAX bude pfi splatnosti
produktu kotovat pod tzv. bonus level, ktera byla pfi emisi stanovena ve vysi 5 500 bodu. V tomto
pfipadé se zpétna odkupni hodnota produktu stanovi z reverse ceny (ktery zpravidla odpovida
dvojnasobku realizacni ceny - v naSem piikladé 2 x 7 000 bodu), a stavem indexu pfi splatnosti.
Jestlize se bude v poloviné listopadu kotovat DAX na drovni 5 000 bodd, bude nasledovat splatnost
certifikatu ve vysi 90,00 EUR.

Pokud se investofi zfeknou této dodateéné Sance na vynos, mohou pfi svych investi€nich
rozhodnutich zohlednit variantu s Capped Reverse Bonus certifikaty. Pfi srovnatelnych paremetrech
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se jejich vynos zvySi na 5,8 procenta (Cili 12 procent p.a.), tedy jesté o zhruba 1,7 procenta na
pllro¢nim horizontu.

Stabilizace portfolia

V zasadé jsou Reverse Bonus certifikaty vhodné pro investory, ktefi ocekavaji negativni trzni vyvoj,
nebo pfinejmensim trzni stagnaci, ale na druhé strané nevylu€uji mirny rast kurzd. ProtoZze se ceny
téchto papiri zpravidla vyvijeji protichtdné vic&i ostatnim typum investi¢nich certifikatd, mohou byt
velmi vhodnym doplnénim Siroce diverzifikovanych investi€nich portfolii a zajistit jejich nutnou
stabilizaci.
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Prehled investi¢nich strategii:

Garant strategie

Garant strategie reaguje na vysokou poptavku investori po bezpecnosti, jistoté, likvidité a
garanci. Nabizi kapitalovou garanci, vysokou likviditu, flexibilitu a kratkodobéjsi investi¢ni
horizont. Je fizena dle predem nastavenych parametri, vyuziva podklady napfi¢ vSemi tridami

aktiv a sklada se z burzovné obchodovatelnych garantovanych dluhopisovych certifikatu.

Optimalni investice: 25 % portfolia
Cilovy vynos: 5 az 8 % p.a.
Investiéni profil: garantovany
Investi¢ni horizont: libovolny

Finan&ni krizi a s ni spojené vyprodeje na kapitalovych trzich maji investofi stale v paméti a neni divu,
ze ve spojitosti s nyn&jSimi problémy eurozény se jiz hovozi o mozné krizi nadchazejici. V takovych
dobach investofi hledaji pfedev§im bezpeéi investovanych prostfedkl. Investi¢ni strategie nabizi
kapitalovou garanci, okamzitou likviditu a cilovy vynos kolem 7 % p.a.

Toho je dosazeno diky rolovani nejatraktivnéjSich garantovanych investi¢nich certifikatd na trhu. PFi

rustovy potencial podkladového aktiva. Strategie totiz negarantuje pouze minimaini vyplatu viozeného
kapitalu, ale také profituje z rostoucich kurzt podkladovych aktiv. Témito aktivy navic nejsou pouze
akcie &i akciové indexy, ale také komodity &i mény, ¢imz je dosazeno vysSi az uplné nezavislosti
strategie na vyvoji na kapitalovych trzich. Pokud je do strategie zafazen certifikat, ktery negarantuje
stoprocentni navratnost kapitalu pfi splatnosti, je vZzdy doplnén nakupem druhého certifikatu
garantujiciho takovy vynos, aby pfi kone¢né splatnosti obou certifikatl bylo vzdy docileno minimalné
navraceni celé vlozené &astky. V pfipadé rustu podkladového aktiva a nasledného prerolovani do
nového atraktivnéjSiho certifikatu navic dochazi k uzamdceni vytvofeného vynosu, o ktery jiz investor
nemuze pfijit, pokud bude novy certifikat drzet do své splatnosti. Aby v8ak bylo mozné vytvofit
dostatecné portfolio takovych certifikatl, zacina minimalni investice do této strategie na 40.000
eurech.

VeSkeré certifikaty vybrané do strategie jsou vsak burzovné obchodované a tedy vysoce likvidni.
Strategii je tedy mozné kdykoliv a bez jakychkoliv sankénich poplatkd v prdbéhu ukoncit a slozené
penize mit kdykoliv k dispozici, ¢imz se strategie vyrazné liS§i od klasickych zajisténych fondu
nabizenych bankami, které si za pfed€asné vybéry uctuji vysoké poplatky. Pfesto strategie dosahuje
nejlepSich vysledk na investi€énim horizontu 1 rok a vice. Pokud vSak chce mit investor opravdu
stoprocentni jistotu navraceni vlozeného kapitalu, musi nakoupené certifikaty drzet az do splatnosti,
ktera se nejCastéji pohybuje mezi jednim az tfemi roky. Strategie je tedy vhodna predevsim
k bezpe€nému ulozeni dlouhodobych financnich prostfedkl a je tedy vhodnou nahradou klasickych
zajisténych fondu, terminovanych Gét ¢i dlouhodobych spoficich produktu.

Dalsi popis strategie naleznete v pifedposlednim vydani ZertifikateJournalu:
http://www.zertifikatejournal.cz/download/Investicni_strategie  GARANT.pdf
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Aktualni vybrané podklady vhodné pro strategii Garant:

poklad kurz |garance |splatnost |garance p.a. |stagnhace p.a.
USDCNY 90,45 100 1116 3,29% 3,88%
EURUSD 114,2 108 298 -6,52% 6,72%
HICP - inflace 100,8|121,2215 1533 4,43% 4,43%
SEK,NOK,AUD,CAD 99,71 100 879 0,12% 2,29%
EURNOK 97 110 1587 2,89% 3,32%
EURAUD 99,78 109,2 1160 2,84% 5,19%
EuroStoxx 50 95,36 100 1652 1,04% 1,04%

Historicka vynosnost: 7,8 % p.a. (k 8.6.2012)
Zhodnoceni za poslednich 12 mésicd: 5,7 % (k 8.6.2012)

110

100

LEOZ 90

LLOE B0

LLOE [ E

ZL0E FED

L0 180




" B B I BEST BUY LIST // Kvéten 2012 [/ ©

Protect strategie

Konzervativni strategie pro portfolia denominovana v EUR, opét sestavovana z investi€nich
certifikatu, nabizi urcity kompromis mezi Garant strategii a Rolling bonus strategii. Je tedy cilena
na konzervativni investory a jeji nejvétsi pfidana hodnota spoc€iva v tom, ze v pripadé klesajicich
trha participuje investor na propadech pouze z cca 25 %, zatimco na ristech inkasuje zhruba 75
% veskerych rusti. DalSi vyhody spodcivaji v moznosti participovat na rastech okamzité po
predchozich propadech, investor tedy nemusi ¢ekat, az se trhy vrati na puivodni uroven, aby
mohl docilit vynost. A nakonec je tu i uzamykani jiz dosazenych vynosii.

Optimalni investice: 5 % portfolia
Cilovy vynos: 8 az 12 % p.a.
Investiéni profil: konzervativni
Investi¢ni horizont: libovolny

Jak to vSe funguje? Podkladem jsou garantované investicni certifikaty, které nabizi 100% garanci
investovaného kapitalu pfi splatnosti a k tomu i neomezenou 100% participaci na riistu podkladového
aktiva. Takové konstrukce se objevuji v nabidkach emitentl od jara letoSniho roku ¢im dal ¢astéji a
vétSina téchto certifikatl je emitovana na akciovy index EuroStoxx 50. Tyto cenné papiry maji
vétSinou pétiletou splatnost, takze pokud chce investor 100% garanci i 100% participaci, musi drzet
cenny papir az do splatnosti. Pokud chce v3ak vysSi flexibilitu, nema ani plnou garanci ani plnou
participaci zajisténu, v pribéhu se mlize cena certifikatu pohybovat i pod pavodni hodnotou investice
nebo nedosahovat zhodnoceni podkladu v poméru 1:1, viz. nasledujici graf:
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Pro pfiklad je to vidét na realném pfikladu takového certifikatu pfi srovnani s pokladovym indexem:

W MG EQM
@ D Eurostoxes 50 {Kur ... (RES Ihdikation (relativ)

050411 -07.0811
Mai Juni Juli A,



HNBBI

BEST BUY LIST // Kvéten 2012 II 7

Ackoli index EuroStoxx ztratil od po¢atku dubna zhruba 22 %, podkladovy certifikat ztratil také a v tuto
chvili by investor nemohl prodat certifikat za plnou vysSi své investice, ale zaroven by nemusel
realizovat celou 22% ztratu indexu, nebot by 4 mésice od emise ztracel pouze 5 %. Smérem dolu tedy
participuje investor i méné nez z vySe uvedenych 25 %. Na druhou stranu pfi ristech indexu je
participace v Ease mnohem vysSi a dosahuje minimalné 75 % rdstu indexu.

Nejvyssi pfidanou hodnotu ma vSak skuteCnost, Ze emitenti tuto konstrukci nyni emituji pribézné
v Case a tedy na rlznych hodnotach stavu indexu. To umozfuje aktivné pfestupovat do rliznych
urovni v prubéhu doby existence certifikatu. Pokud bude index klesat, mizeme ,pferolovat® do
certifikatu s niz§im strikem a participovat posléze na rGstu od nizSich Urovni vice nez u puvodniho
certifikatu vyménou za mensi realizovanou ztratu. Naopak pfi rlstu Ize ,uzamknout* dosazeny zisk za
pomoci pferolovani do certifikatu s vySSim strikem, zde pro zménu vyménou za né zcela 100%
participaci na pfedchozim rustu indexu.

Stadi tedy i na klesajicich trzich alespor ob&asny kratky rostouci trh, aby tato strategie byla schopna
dosahnout ziskovosti. Ukazeme si vyvoj strategie na tfech raznych potencialnich scénafich budouciho
vyvoje. Tedy na scénafi spiSe klesajicich trhll s obéasnym ristem, dale na scénafi stagnujicich trha
s kolisanim nahoru i doli a na spiSe rostoucim trhu s ob&asnymi poklesy:
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3.scénar — rostouci trh
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Nevyhoda strategie by byla pouze v permanentnim rdstu, kdy by nedokazala dosahnout plné
participace na rlstu podkladového aktiva a jediny ztratovy scénaf by mohl nastat v pfipadé
permanentné klesajicich trhu, kde by vSak ztrata byla pouze zlomkem ztraty na podkladovém aktivu.
Ve vSech ostatnich scénafich bude strategie ziskova a zaroven v ¢ase timto rolovanim a uzamykanim
rdstu prekona vynosnost pokladového aktiva a to pfi zlomkové volatilité ve srovnani s volatilitou
podkladu, coz znamena vysSi stfedné- az dlouhodobé vynosy pfi niz§im riziku.

Strategie je v soucCasnosti realizovatelna viceméné pouze na indexu EuroStoxx 50, nicméné se
objevuji i prvni vlastovky s komoditnimi podklady (napf. zlato) a obCas i emise s touto konstrukci na
ménové trhy. Casem by tak mohla byt strategie diverzifikovana i do rdznych t¥id aktiv, ale svou
pfidanou hodnotu v &ase jednoznaéné prokaze i na jediném podkladu.

Strategie je vhodna pro vSechny typy investord od konzervativniho profilu az po dynamicky, nicméné i
prestoze je sestavovana z garantovanych certifikatl, neni tato strategie sama o sobé garantovana a
neni tedy vhodna pro investory, ktefi pozaduji 100% garanci investovaného kapitalu.

Zjednoduseny popis strategie naleznete v pfedposlednim vydani ZertifikateJournalu:
http://www.zertifikatejournal.cz/download/Investicni_strategie PROTECT.pdf
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Rolling Bonus

Investicni strategie zalozena na rolovani nejatraktivnéjSich bonusovych certifikata na trhu.

Optimalni investice: 15 % portfolia

Cilovy vynos: 15 az 25 % p.a.

Investiéni profil: vyvazeny az dynamicky
Investiéni horizont: stfrednédoby az dlouhodoby

Vybirané podklady musi splfiovat podminky stabilniho fundamentalniho i technického vyvoje, urcité
minimalni Urovné dividendového vynosu, pfipadné i volatility. Hlavnimi parametry samotnych bonus
certifikatd jsou minimalni ochrana kapitalu ve vysi 15%, bonusovy vynos minimalné 10 % p.a.,
minimalni nadhodnota a doba do splatnosti maximalné 18 mésicu.

Vyhody strategie Rolling Bonus:

e kopiruje vynosy pfi rastu akciového trhu a sou¢asné nabizi ochranu proti propadiim
e prekonava tak vynosnost akciového trhu diky prubéznému inkasovani bonusi

e moznost investici kdykoliv ukongit bez jakychkoliv sankénich poplatkd

e nizké transakeni poplatky

e pravidelné pfizplsobovani aktualni trzni situaci

e rolovanim se pribézné upravuje jak bariéra, tak bonusova hranice

e darfova optimalizace (po uplynuti dafiového testu se vynosy nedani)

e garantované kazdodenni nakupni i prodejni kurzy na burze i u bank

Aktualni vybrané podklady pro strategii Rolling Bonus:

Podklad Dni | Bonus p.a. | Ochrana
Dt. Telekom 378 17,18% | 16,93%
RDX 105 75,18% | 15,38%
HSCEI 105 47,88% | 16,85%
DAX Reverse 252 13,92%| 18,58%
Reverse Gold 196 17,31%| 20,54%
Reverse Silver 280 15,10%| 34,51%

Historicka vykonnost strategie Rolling Bonus na vybranych podkladech na zakladé realnych pozic
drZzenych nasimi klienty:

Deutsche Telekom

Akcie telekomunikacnich spole¢nosti jsou diky vysokym dividendovym vynosim stabilné nejlepSimi
podklady pro rolovani bonusovych certifikatd. Pfi vybéru akcie Deutsche Telekomu hrala vysokou roli
také vysoka volatilita kurzu, ktera s dividendovym vynosem okolo 8 % p.a. stale umoziuje vynikajici
parametry bonusovym certifikatim. Diky tomu také nase strategie od uinora 2009 prekonava vynos
z drzeni samotné akcie o vice nez 100 %!

Graf: Porovnani vynosu z drZeni akcie oproti aktivni strategii Rolling Bonus
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Dalsi popis strategie najdete v ZertifikateJournalu, ke stazeni zde:
http://www.zertifikatejournal.cz/download/Investicni_strategie Rollig_Bonus.pdf
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EXpress strategie

Vysoka volatilita a panické vyprodeje na trzich = idealni prostredi pro Express certifikaty.

Optimalni investice: 15 % portfolia

Cilovy vynos: 10 a vice % p.a. (desitky az stovky % p.a.)
Investiéni profil: vyvazeny az dynamicky

Investiéni horizont: libovolny (vétSinou stfrednédoby)

V nazvu tohoto doporuceni se sice objevuje pojem strategie, jedna se vSak spiSe o vyuziti pfilezitosti
v podobé ,podhodnocenych® Express certifikatd v dobé vysoké volatility a panickych vyprodeja.
V takové dobé emitenti u nékterych expresnich certifikatll, které jsou bud vyprodané nebo naprosta
vétSina emise je jiz v drzeni investord, se pouziva ocenéni ¢ernych scénarl, které predpoklada, ze jiz
nedojde k pfed€asnému splaceni certifikatu a v podstaté jiz ocefiuje pouze zero strike call opci na
vybrané podklady (tzn. hodnotu podkladll bez budoucich dividend &i Uroka).

To umozriuje nakupy papirG s vyraznou podhodnotou a tim i ochranou proti dalSim propadim na
kapitalovych trzich. A v pfipadé uklidnéni situace na trzich dochazi rychle ke srovnani pricingu a
ocenéni i moznosti pfed€asného splaceni s express vynosem ¢i kone¢ného splaceni za nominalni
hodnotu. Vysledny profil tedy nakonec diky podhodnoté vypada tak, Ze smérem dolll jsou ztraty mensi
nez ztraty na podkladu, pfi stagnaci podkladu uz bude certifikat ziskovy kolem 10 az 30 % a v pfipadé
odrazu ode dna smérem nahoru naopak vydélava nadproporcionalné vzhledem k podkladu.

Takto ocenovanych certifikatd v8ak na trhu nenaleznete mnoho, nam se v pribéhu srpna podafilo
nalézt Sest certifikatd splfujicich takovyto investiéni profil. Pro ukazku si situaci pfedstavime na
nejkratSim Expressu se splatnosti jiz 16. zafi a ktery ma jako podklad japonska akciovy index Nikkei.
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Na grafu je jasné vidét zména ocenéni certifikatu ze 17. na 18. srpen. VSimnéte si jen mirného
propadu indexu (Cervena linie), ale obrovského propadu hodnoty certifikatu. Co zplsobilo zménu
ocenéni? Vyprodeje ze strany investord, dole pod grafem je vidét, Ze 18. srpna investofi prodali ve
Stuttgartu 200 tisic kus(l, ve Frankfurtu pak dalSich 50 tisic, mimoburzovni statistiky k dispozici
nemame. Emitent rychlou zmé&nou ocenéni dostal dalSi investory pod tlak, ktefi v panice certifikat
vyprodavali a dal tak srazeli ocenéni niz a niz. V zavéru dne v3ak hodnota kolem 48 EUR nabizela

z pohledu vyplatniho vzorce certifikatu a kratké splatnosti extrémné atraktivni podminky vstupu. Index
Nikkei se pohyboval na urovni kolem 8.800 bodl a rozhodny den pro splatnost byl 16. zafi. Index
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skonCil opét na témér stejné urovni kolem 8.800 bodd, kde jsme investici otvirali, certifikat byl vSak
splatny za 56 EUR, oproti nakupu za 48 EUR tedy se ziskem zhruba 17 % za mésic, aniz by se
podklad pohl z mista. Celkové tedy je na pfikladu jasné vidét mechanismus Express strategie: vySe
ochrany proti dalSim propadim, takze smérem doli bud jeSté néjaky zisk zUstava nebo jsou pfi
nejhorsim ztraty minimalizovano, pfi stagnaci je jiz dosazeno atraktivniho vynosu a pfi odrazu smérem
nahoru mohou byt vynosy dokonce astronomické.

Je tedy potfeba zachovat chladnou hlavu, porovnat si ocenéni certifikatu s vyplatnim vzorcem pfi
splatnosti a pokud je vysledny profil podobny jako ve vySe zminéném pfikladu. Pro nas tedy velice
atraktivni rychly zisk, ale i pfesto emitent na téchto zménach patrné vydéla mnohem vice, nez na nas
prodélal. Jestlize jen na burzach ten den ,donutili“ prodat investory 250.000 kusu pfi podhodnoceni o
zhruba 10 EUR z kusu, tak si emitent mohl pfijit az na 2,5 milionu EUR (kdo prodal rano 18. srpna, tak
prodélal jesté minimum, kdo vecer, tak prodélal zbyte€né navic celych 10 EUR z kusu, podhodnoceni
se totiz zvySovalo v prdbéhu dne), které vytahl z kapes v panice prodavajicich investor(. To, ze nékdo
na takoveé pfilezitosti vydéla kolem 100.000 EUR tedy emitenta nakonec pfili§ trapit nemusi.

Emitent takto mUze postupovat v pfipadech certifikatd, které jsou bud zcela vyprodany a nelze je tedy
jiz zakoupit nebo je prodano témérF vSe. Pfi panickych vyprodejich investofi zaviraji své pozice za
kazdou cenu a emitent mdZze na zméné ocenéni vydélat na rozdilu, pokud nabidne cenu niz$i nez
férovou. Neudéla to vS8ak u certifikatd, kterych Ize jesté zakoupit na trhu velké mnoZstvi, protoZze by
riskoval, Ze pokud nékdo podhodnocené ocenéni odhali a nakoupi ve velkém, mliZe tak vydélat pravé
na Ukor emitenta. To je hlavni dlvod, pro¢ jsme zatim nalezli pouze Sest certifikatl, jejichz ocenéni
nabizi takto atraktivni profil a vysoké podhodnoceni. Tyto pfilezitosti jsou tedy idealnim investi¢nim
nastrojem v dobé krizi, vysoké volatility a panickych vyprodejd. Stejné pfrilezitosti se naposledy
objevovaly pravé na konci roku 2008 a zacatku roku 2009 (jako byl BRIC Express WKN: BN1AUO
nebo Relax Express WKN: CSO0ALS). V poklidnych obdobich jsou takovéto pfilezitosti témér
vylouceny.

Aktuélini vybrané podklady pro Express strateqgii:

Nazev Férova cena | Aktualni | Podhodnota
Index 114,83 | 106,28 -7,5%
Two assets 47,89 40,31 -15,8%

DalSi popis strategie najdete v ZertifikateJournalu, ke stazeni zde:
http://www.zertifikatejournal.cz/download/Expresni_strategie.pdf



http://www.zertifikatejournal.cz/download/Expresni_strategie.pdf
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novinkal!

Strategie Rolling Korridor

Nova strategie reaguje neustalou potirebu prizpisobovat se stale se ménicimu vyvoji na
akciovych trzich. Neustalé prizptisobovani koridoru, inkasovani kreditinich prémii a flexibilni
zabezpecovaci systém proti propadium trhi umoznuji docilit velice atraktivniho riziko-
vynosového profilu, ktery Guspésné odolal vSem propadim trhi v poslednich péti letech s
cilovym vynosem mezi 30 az 40 % p.a.

Optimalni investice: 10 % portfolia
Cilovy vynos: 30 az 40 % p.a.

Investiéni profil: vyvazeny az dynamicky
Investi¢ni horizont: libovolny

Strategie vychazi ze znamé opéni strategie zvané Iron Condor, je vS8ak upravena o flexibilni
zajistovaci mechanismus proti propadim trhd. Podkladem této strategie je nejlikvidnéjsi akciovy index
americky S&P 500.

Spociva v sestaveni kreditniho spreadu s mésic¢ni splatnosti a s prémii kolem 100 USD na kazdych
cca 1.000 USD potfebného marzového kryti. Kromé napoc¢atku inkasovaného kreditu navic na konci
splatnosti dojde jesté k inkasovani prémie za uzavieni kryci opce.

K tomu, aby bylo dosazeno maximalniho zisku v daném mésici, musi index zUstat v rozmezi mezi
striky vypsané call a vypsané put opce. V pfipadé vyraznéjSiho pohybu indexu smérem k jednomu ze
strikl a zvySeni delty opce na dvojnasobek plivodni delty v dobé sestaveni spreadu dojde k rollovani
konstrukce tak, aby se aktualni stav indexu opét mezi oba vypsané striky a nové delty obou
vypsanych opci se dostaly opét na startovni Urovné.

Timto flexibilnim pFizplsobovanim je zajisténo, ze nedojde k nadproporcionalnim ztratam. Muze dojit
k uzavfeni ztraty na aktualné zaviraném spreadu, ale tato ztrata je okamZité kompenzovana novym
inkasovanym kreditem.

V idealnim pfipadé bez mutnosti jediného pfizplsobovani Ize dosahnout ro¢niho vynosu az kolem 160
% bez reinvestovani vytvofenych vynosl. Na realném nervéznim akciovém trhu vSak nelze oCekavat
neustale stabilni vyvoj v daném koridoru, v priméru je nutné tfikrat az Ctyfikrat mésicné pfizplisobit
koridor vyvoji akciového indexu, coz snizi cilovy vynos na cca 40 % p.a. Historicky az 8 pfizpusobeni
mésitné staci, aby strategie zlstala v daném meésici ,nad vodou“. Ale ani vice vynucenych
pfizpusobeni neznamena nadproporcionalni ztraty. To ukazal napfiklad i rok 2008, ve kterém tato
strategie také zvladla zustat v €ernych Cislech. Za poslednich pét let, za které disponujeme realnymi
historickymi obchodnimi daty, nebyla strategie pod svym pfedchozim maximem na del§i dobu nez 3
meésice.

Jedinou zasadnéjdi nevyhodou strategie je nutnost vy38i minimalni investice. Minimalni hodnota
investi¢niho portfolia s ohledem na vysi transak¢nich nakladd a nutného minimalniho marzového kryti
musi byt nad 100.000 USD.

Rizika jsou navic stale vSudypfitomna u strategie s cilovym vynosem 40 % p.a., v pfipadé silné
nadmérného poctu pfizplsobeni i v pfipadé velmi prudkého dlouhodobégjsiho rostouciho trendu
akciového trhu se i pres neustalé pfizplsobovani koridoru ani tato strategie neubrani ztratam.
Predevsim proto, ale také z davodu vétsi diverzifikace, doporuCujeme optimalni investici ve vysi 10 %
portfolia.
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"Tato investi¢ni strategie je urCena pro Sirokou verfejnost a uvedené informace jsou obecné, maji
pouze informativni charakter a pfedstavuji nazor spoleénosti Best Buy Investments, a.s.
Upozorriujeme, zZe predkladané udaje z minulosti nejsou spolehlivym ukazatelem budouciho vyvoje
investi¢niho nastroje nebo strategie a ani oCekavany vyvoj neni zarukou budouciho vyvoje. Dale
upozorriujeme, Ze spole¢nost Best Buy Investments, a.s. neposkytuje k investicnim nastrojim
obsazenym v této investicni strategii individualizované investiéni poradenstvi, zprostfedkovani
obchodu ani jiné investiéni sluzby. Zprostfedkovani obchodu, poskytnuti individualizované rady nebo
fizeni investiéni strategie v souvislosti s touto investicni strategii je mozné u partnerské spoleénosti
Sympatia Financie, o.c.p., a.s."

Dalsi popis strategie najdete v ZertifikateJournalu, ke stazeni zde:
http://zertifikatejournal.cz/download/portfolioexclusiv/iPE_CZ 1209.pdf



http://zertifikatejournal.cz/download/portfolioexclusiv/PE_CZ_1209.pdf
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Prehled investi¢nich portfolii:

Rozlozeni investi€nich portfolii

0,0%

Ménové rozlozeni

HEUR
B uUsD
M CzZK

Rozlozeni dle splatnosti

M Méné nez 1 rok
M 1 az 3 roky

M Vice nez 3 roky
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Rozlozeni dle trid aktiv

1,9%

M Akcie

M Dluhopisy
M Komodity

M Mény

M Nemovitosti

M Alternativy

Profilové rozlozeni

M Garantovana slozka
M Konzervativni slozka
M Vyvazend slozka

M Dynamicka slozka
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Long/Short/Cash

1,3%

MW Long
m Short
m Cash
Vahy emitentu certifikatl
» - M RBS
’ 0,8% M UBS
9%
o 1,87\ /A'
4’24\ ’ l / M DZ Bank
6,0% __
M Raiffeisen

M Goldman Sachs
H Morgan Stanley
M Barclays

H BNP Paribas

M Bank of America
M Commerzbank
M Credit Suisse

M UniCredit

M J.P.Morgan
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Vyvoj modelovych portfolii

Graf vyvoje naSich portfolii od jejich pocatku ze zari 2006:

upozornéni 172 roku 1 rok 3 roky

— Konzervativni Némecko = Wywvazené Némecko

Modelova portfolia

= Dynamické Némecko =— Konzervativni USA

— Vyvazendé USA — Dynamicks USA
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Konzervativni MEmecko: Vywazend Némecho: Dynamicke NEmecho:
folia dr=: 11.09.2006 - 11.09.2006

foliz: 100
=: 448.15

oli=: 100
folia: 154.33

od poditku 20,90 B, dthu 26.6% paa
zs 3 roky 23.8% p.a. L] 3 roky 23.4% p.a.
za 1 ok 21.7% p.a. = za 1ok 406 paa.

za 1/2 roke 37.2% paa. = za 1/2 roku 18% paa.

fitky 7.9% poa,
= zs 3 roky 7.6% p.a.

= za 1 mk 5.8% p.a.

= za 1/2 roke 12.2% paa.

Mice informad o tomio portfoliv

Konzervativai USA: Vywdzend USA:

# =tari portfciis dne=: 13.09.2006

- =ni p.a.: . R
ddtky 18% p.a. . ofdthy 26.8% p.a.
" ohoy 20.2% poa. n za 3roky 16% poa.

» za 1 ok 3.60 p.a. » za 1ok -B% p.a.
= z3 173 roku -1.5% poi L]

za 1 ok 11.6% p.a.
za 1/2 roku 3.3% pan

za 1/2 roku -13.3% pa

formaci o tomio portfioliv Mice informad o tomio portfoliv

Upozornéni: Uvedené udaje tykajici se minulé vykonnosti maji pouze informativni charakter. Minula
vykonnost investi¢niho nastroje nemuze byt povazovana za jakykoliv prislib vykonnosti budouci. Uvedené
Udaje vychazeji z dat poskytnutych burzovnim segmentem Scoach provozovanym spole¢nosti Deutsche
Bérse AG a dat z Yahoo Finance. Tato data nejsou kazdodenné aktualizovana, aktualni udaje se proto
mohou Iisit od udaji zde uvedenych. Ohledné aktualnich dat se informujte pfimo u spolecnosti Best Buy
Investments a.s.. VeSkeré udaje o minulé vykonnosti nezahrnuji vliv poplatkii a provizi, které snizuji
konecnou vykonnost investice. Pro korunového investora je vyznamné ménové riziko, v jehoZ disledku
muZe hodnota investice provedena v jiné nez v éeské méné viivem vykyvi ménovych kurzi v prabéhu éasu
kolisat. S investovanim obecné je spojena urcita mira rizika. V8echny investice na kapitalovych trzich nesou
v sobé riziko kolisani hodnoty v pribéhu Casu a riziko kapitalové ztraty, kdy investor nemusi dosahnout
poZadovaného vynosu nebo ziskat zpét plnou vyS$i investovaného kapitalu.
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Upozornéni na rizika a vylou¢eni odpovédnosti

Obchodovani a investovani s finan¢nimi instrumenty je vysoce rizikové. Rozhodnuti obchodovat s
finanénimi instrumenty je odpovédnosti kazdého jednotlivce a jediné on sam nese za sva rozhodnuti
plnou odpovédnost. Informace a data zvefejfiovana prostfednictvim Best Buy listd mohou byt ¢erpana
z externich zdroju a mohou byt zpoZdéna, nicméné jsou povazovany za dlvéryhodna. Spole¢nost
Best Buy Investments a.s. v zadném pfipadé neodpovida a neruci za aktualnost, Uplnost, zdkonnost,
v€asnost €i spravnost veskerych informaci, dat a prohlaseni obsazenych v Best Buy listech, které jsou
brany z vefejné dostupnych zdroju a/nebo byly poskytnuty tfetimi stranami. Tyto zdroje jsou
hodnoceny jako spolehlivé Spole&nost Best Buy Investments v Zzadném pfipadé neodpovida a neruci
za jakékoliv pfipadné ztraty vzniklé nespravnymi investi¢nimi rozhodnutimi €i jinymi ukony Cinénymi
na zakladé informaci zvefejiovanych prostfednictvim Best Buy listd. Hodnota zde zminovanych
certifikatl v ¢ase kolisa a neni-li uvedeno jinak, navratnost investice neni zaru¢ena. Jakékoli odhady
vynosl nebo Udaje o minulych vynosech slouzi pouze pro informaéni uéely a nejsou zarukou vynosu
budoucich.

Mate-li néjaké otazky k tomuto pravnimu prohlaseni &i chcete-li se dozvédét cokoli konkrétniho nad
jeho ramec, kontaktujte nas na kontakt@bbi.cz



