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Externi trzni prostredi s vlivem na velikost aktiv pod
spravou a ziskovost

Banky jako hlavni finan¢ni zprostredkovatelé
* Oblast likvidity
* Oblast solventnosti
* Oblast ziskovosti

Ménici se cyklus urokovych sazeb a inflace
* vyrazné sniZzovani sazeb doprovazeno ristem sazeb na depozitech u bank
* Rostouci bankovni konkurence v oblasti spoficich ucétu (bankovni ucty namisto
investic)
Ztrata daveéry investoru v investiCni produkty
* Konzervativni investor se silnymi tendencemi prodavat
Specificky vyvoj fondu v CR
* Pohnuta historie 90tych let
* KFehka davéra vybudovana v poslednich 5ti letech
Vyrazny pokles hodnot na financnim trhu

* Nizka likvidita mezibankovniho trhu (obchody O/N) a nulova likvidita CZK
euroobligaci

* Omezena obchodovatelnost statnich dluhopist
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Symptomy krize pfri realne sprave

Ztrata davéry ve finan¢ni zprostredkovani
* Rozpor v chapani ,investi¢ni konzervativnosti“

Vyznamné odlivy z otevienych podilovych fondu kladou vysoké naroky
na jejich likviditu
* Témér 40mid CZK pokles od 6/2008 (Viz graf)

 Strategie prodeje srovnavajici fondy s depozity (na pokles NAV u MM
fondu o vice nez 10 bps reaguiji investofi vybéry)

* Nervozita podpofena spekulacemi o nekvalitnich portfoliich MM fondu
Byl investiCni produkt prodan skuteCné spravne

* Otazka spoleCenské odpovédnosti je zasadni napf. u municipalit
Neexistence likvidity trhu vede

* K problémdm s ocenénim CP v portfoliich

* K nervozité klientl a snaze o okamzité vybéry

* Dluhové slozky konzervativnich individualné spravovanych portfolii v
CZK nejdou prodat
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Symptomy krize pfri realne sprave

* Jak ocenovat nelikvidni dluhové instrumenty v konzervativnich fondech
* SEC v USA umoznuje ocenit dle diskontované hodnoty do splatnosti u
papirt do 60 dnu
* V EU podobna regulace chybi

* Nebezpecneé tendence
* Soudni fizeni a spory
* Manipulace s ,trzni“ cenou pfi pfecefiovani nelikvidnich instrumentu
« Zameérné poruseni statutu fondu z titulu snahy snizit riziko
* Jednostranné vyuzivani fondu kvalifikovanych investort pro danovou
optimalizaci
* Kam investori sve vybrané penize ukladaji
* Odklon od investic a priklon k hotovosti (bankovky v trezorech)
* Ve sveété hotovosti pak monetarni politika CB neni plnohodnotna
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Reakce — snaha o obnoveni duvéry

Zmeéna profilu typického investora

* Do 3Q 2008 erudovany, plny oekavani a relativni daveéry, sledujici maximalni
vynos u konzervativnich strategii

* Po 3Q 2008 bez duveéry v produkty i své bankovni poradce, rusi investice a eka
s ,bankovkami v ruce”
Pouceni u Penzijnich fondu
* Krize v podobé masovych odlivll se zde vibec neprojevila
* Produkt pravidelného investovani s garanci min. nuly na trhu drobnych
stfadatell, kde vySe vynosu neni jedinou prioritou
Nabidka rizikové defenzivnich produktu
* Produkty s kapitalovou ochranou
» 30% prodanych fondu v Evropé za 3Q 2008 ma kapitalovou garanci
* Produkty jednoduché s pravidelnou investici a pevnym vynosem
* Produkty s velkym procentem hotovostnich nastroj

» Za 3Q 2008 pres 50% celkového obratu ve fondech v Evropé je
tvorfeno hotovostnimi operacemi

Inovace v investi¢nich napadech
* Nové tematické fondy jsou popularngjSi nez staré fondy reinvestic
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Tematicky ladeny vyvoj hodnoty aktiv na kapitalovych

trzich

2004 2008

We wish you a Merry Christmas AKAT CR
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