Zivnobanka - akciovy fond investiéni spoleénosti ZB - Trust, a.s.,

otevreny podilovy fond

Struktura akciove casti portfolia podle
sektori®
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Sektor Podil na akciich
1. Finance 25,10%
2. Informacni technologie 16,03%
3. Péce o zdravi 12,86%
4. Spotrebni zbozi 11,26%
5. ZboZi kratkodobé spotfeby 9,84%
6. Pramysl| 9,19%
7. Energie 6,95%
8. Suroviny 5,82%
9. Telekomunikace 2,28%
10. Energetika a plynarenstvi 0,67%

Struktura vl. kap. podle zemé emitenta®
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Zemé Podil na vl. kap.
1. USA 62,57%
2. Velka Britanie 7,62%
3. Japonsko 6,55%
4. Svycarsko 5,01%
5. Francie 4,08%
6. Némecko 3,80%
7. Nizozemi 3,62%
8. ltalie 2,26%
9. Finsko 1,80%

Zakladni adaje*

Zahajeni vypoctu vlastniho kapitalu 20.11.2000
Sidlo Ceska republika
Velikost fondu 303,48 mil. K&
Hodnota podilového listu 0,7388 K¢
Minimalni pocatecni investice 5 000,- K¢
Minimalni nasledna investice 1 000,- K¢

PFirazka ke kupni cené dle aktualniho ceniku max. 3,5 %
max. 2 %

770030000143

Uplata za obhospodarovani p.a.
SIN

Poznamky a dulezité informace jsou na druhé strané.

Deset nejvétsich akciovych investic*

Akcie
DIAUS

PFIZER INC

Citigroup Inc. Com
General Electric Co. KR
Microsoft Corp.
VODAFONE

Intel Corporation

BP

SWIRE PACIFIC
PEPSICO INC

Podil na vl. kap.
5,52%
3,56%
2,72%
2,45%
2,28%
2,03%
1,92%
1,86%
1,82%
1,81%

Vykonnost fondu v K¢

kumulativné
1 mésic -1,51%
3 mésice -1,34%
6 mésicu 6,33%
Od 1.1.2004 0,72%
1 rok 16,49%
3 roky -20,18%
0Od vzniku fondu -26,12%

Portfolio manazer

Portfolio manazerem je Petr Zajic. Po absolvovani
maklérskych zkousek v roce 1994 zastaval fadu pozic
v prednich finanénich spolednostech - CSOB,
Expandia Finance, Patria Finance. Do Pioneer
Investments prisel ze spolecnosti Conseq Finance,
kde se specializoval na akciové produkty. Je
odbornikem na cely rozsah instrumentt kapitalového
trhu. PFfi  obhospodafovani majetku ve fondu
spolupracuje s mezinarodnim investicnim tymem pro
evropské akcie skupiny Pioneer Investments v
Dublinu, v jehoz Cele stoji Stan Pearson. DalSimi ¢leny
tymu jsou Marco Motta, Alberto Marenco, Andrew
Arbuthnott a lvan Zahradka.
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-7,24%
-8,42%

Investicni cil a strategie

Cilem investicni politiky fondu je dosahnout
dlouhodobého zhodnoceni svérfenych
prostfedkl na mezinarodnich finanénich trzich
pfi dosazeni lepsi likvidity, nizsiho rizika a vyssi
diverzifikace nez pfi individudlnich investicich.
Portfolio fondu je koncipovano tak, aby nabizelo
zhodnoceni investorlm s investici v Eeskych

Trh Index
Svétové akcie

Pené&zni trh CR

MSCI World Local
PRIBOR6M

korunach, s dlouhodobym investicnim
horizontem. Minimalni doporuceny investicni
horizont je 5 let.
Investicni strategie fondu je akciova.
Vaha
95,00%
5,00%
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Zivnobanka - akciovy fond investiéni spoleénosti ZB - Trust, a.s.,
otevreny podilovy fond

Vyvoj kurzu 1 podilového listu v Ké Mésiéni komentar

Vysledky akciovych trhii za mésic duben byly velmi pestré. A tak zatimco americké trhy
1,10 si pfipsaly ztraty v rozpéti 1,3% az 3,7%, evropské trhy mirné posilovaly (+1% az 3,3%).
Trhy v Asii pak mély vysledky velmi rozdilné, napf. index Nikkei posilil o 0,4%, naproti
tomu index Hang Seng ztratil témér 6%.

1,00
Velmi pestré byly také pficiny tohoto vyvoje. Makroekonomické Udaje reportované
béhem dubna byly vesmés pozitivni. Americky HDP rostl v prvnim Ctvrtleti roku 2004 o
0.90 4,2%, lepsi nez oéekavané byly Udaje o spotfebitelské dlvére, ale také prodeje novych

doml ¢i dlvéra manaZerl v oblasti Chicaga. Paradoxné tentokrat pfiznivé
makroekonomické Udaje ovlivnily akciovy trh negativné. Podle investoru totiz Udaje o
rustu americké ekonomiky spolu se silicimi inflacnimi tlaky vyrazné zvysuji riziko
0,80 - zvyeni tGrokovych sazeb jiz na pridtim (tj. Gervnovém) zasedani amerického FEDu.
Nejistota investor(, zdali toto zvySeni neochladi rust celé ekonomiky, se promitla také
do reakce trhu na zvefejiované hospodarské vysledky firem. VétSina spolecnosti totiz i
0,70 + presto, Ze zvefejnila vysledky, které prekonaly ocekavani analytik( (rGst zisku
spoleénosti z indexu S&P 500 byl primérné 27%!!), v zavéru dubna mirné oslabovala.
Kromé obav ze zvySovani Urokovych sazeb v USA byly trhy negativné ovlivhovany
0,60 A vyhrocenim bezpecnostni situace v Iraku a také snahami ¢inské vlady pfibrzdit tempo
rustu ¢inské ekonomiky, ktera je Sesta nejvétsi na svété.

0,50 Tyto skuteCnosti se pak projevily také v sektorové vykonnosti. Nejvétsi propad
zaznamenaly akcie technologickych spolecnosti, kdyZ fada firem pres slusné vysledky
za prvni Ctvrtleti zklamala trhy velmi opatrnymi vyhledy pro dalsi obdobi. Nejvetsi
zklamani pak trhu zpusobila finskd Nokia, ktera v prvnim &tvrtleti ztratila podil na trhu
(z 35% klesl na 29%), prodeje jejich produktt klesly a vyrazné se také snizila jeji
obchodni marZe. Akcie této skandinavské spoleCnosti poklesly o téméF 30%!
Nepfiznivé obdobi zaZily také akcie téZebnich spolecnosti a firem v sektoru materiald.
Snahy o zpomaleni ristu ¢inské ekonomiky srazily ceny jejich akcii v priméru o 7%.
Cinska spotfeba se v nékterych komoditach pohybuje kolem jedné pétiny celkové
svétové produkce! Naopak pfiznivy mésic zaZily akcie chemickych spolecnosti,
farmaceutickych firem a také vyrobch automobill, které posilovaly v priméru o 5 az
8%.
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K 30.4.2004 Pocet fondii adi Kvartil

Pomérné volatilni byl také vyvoj na ménovych trzich. Klicovym byl vyvoj na euro-
4 tydny 9 4 dolarovém trhu, kde dolar pokracoval v posilovani a pfipsal si vice nez 2,5%. Ceska

3 mésice 9 4 koruna se pak pohybovala nékde mezi témito dvéma ménami a v(ci euru posilila o
6 mésici 9 4 téméEF 1% a naopak oproti dolaru 1,6% ztratila.
0d 1/1/04 7 4 Hodnota podilového listu fondu Zivnobanka - akciovy fond béhem dubna klesla o
1 rok 9 4 1,5%, taZena zejména americkymi a asijskymi akciemi a také evropskymi
technologickymi tituly. Hodnota majetku ve fondu na konci mésice dosahla 312,5
milionu korun.
Portfolio fondu dospélo do konecné faze prfemény investicni strategie. Podil
indexovych certifikat( se snizil az k 5% a v prabéhu mésice byly dokoupeny pozice v
dalSich titulech tak, Ze portfolio fondu je v soucasnosti tvoreno akciemi 79 spolecnosti
z celého svéta.
Petr Zajic, portfolio manazer 11.5.2004
Poznamky

1. Objemy investic a rozloZeni portfolia fondu do sektord a zemi se mohou ménit.

2. Plvodné stanoveny vazeny index portfolia (dale benchmark - BMK) byl slozen z 50% BE500 a 50% S&P 500. Od 10.3.2004 je stanoven novy benchmark ve sloZeni 95% MSCI World Local a 5% PRIBOR6M, ktery plynule
navazuje na puvodni sloZzeni BMK. Index MSCI World Local je kapitalizaci vazeny index, ktery reprezentuje trend akciovych titult rozvinutych zemi na 23 hlavnich svétovych finanénich trzich. Index nebere v Gvahu reinvestovani
dividend. Je zvefejiiovan denné pfimo agenturou Morgan Stanley Capital International. Zdroj: Bloomberg. PRIBOR (Prague Interbank Offered Rate) je referencni hodnota Grokovych sazeb na trhu mezibankovnich depozit, kterou
pogita (fixuje) kalkulagni agent pro Ceskou narodni banku a Czech Forex Club z kotacf referenénich bank pro prodej depozit (offer). Udaje jsou platné pro 6mési&ni splatnost. Zdroj: Bloomberg, www.cnb.cz.

3. Vykonnost fondu je porovnavéna s vykonnosti podilovych fondu, které jsou podle statutli klasifikovany jako fondy akciové. Udaje o téchto fondech jsou prevzaty z UNIS CR (Unie investidnich spoleénosti CR), kde jsou sledovany
pravidelné na tydenni bazi (vidy k patku), a mohou se tudiZ odliSovat od pFesnych mésicnich Gdaji. UNIS CR je vyznamnou nezavislou profesni instituci, kterd sdruzuje pfedeviim subjekty kolektivniho investovani v Ceské
republice a prosazuje prihledna pravidla podnikani, infomaéni otevienost v oblasti kolektivniho investovani a ochrany dobrych mravl pfi hospodafské soutézi. Vice informaci najdete na www.uniscr.cz.

Kvartil je jedna Ctvrtina skupiny, ¢islo uvadi pofadi Etvrtiny, ve které se fond umistil (25% nejlepSich ma &islo 1, 25% nejhordich ma Cislo 4).

Upozornéni:
Sdélenf obsaZena v tomto materialu nepFedstavuji nabidku podilovych listdl fond obhospodafovanych ZB - Trust, investiéni spoleénosti, a.s.

Dfive, neZ se rozhodnete investovat do podilovych listd fond obhospodafovanych ZB - Trust, investicni spole&nosti, a.s., seznamte se s jejich statuty na www.zbtrust.cz. Statuty Ize zdarma ziskat také v sidle bhospodafovatele
Praha 8, Karolinska 650/1, PSC: 186 00, &i na vyzadani prostfednictvim bezplatné linky klientského centra 800 11 88 44 nebo klientské linky Zivnostenské banky 800 12 24 12.

Upozorfiujeme, Ze investice do podilovych listl v sobé obsahuje riziko kolisani aktualni hodnoty investované astky a vynosu z ni. Pfedchozi vykonnost fondu nezarucuje stejnou vykonnost v budoucim obdobi a minulé vynosy
plynouci z vlastnictvi podilovych listl nejsou zarukou vynost budoucich. Hodnota investice a pfijem z ni miZe stoupat i klesat a neni zaru€ena plna navratnost plivodné investované Castky. Nikdy nelze zaruéit, Ze urcité staty, trhy
& odvétvi vykaZou takovy vykon, jaky se plivodné ocekaval. Investovani pfinasi urcita rizika, spojena napriklad s politickym vyvojem a pohybem mén. Doporucujeme investorim projednat svou toleranci viéi investi¢nimu riziku se
svym osobnim bankéfem nebo finanénim poradcem.
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Pioneer Investments je obchodni zndmkou spolecnosti Pioneer Global Asset Management S.p.A. a skupiny jejich dcefinych spolecnosti. ’IF 1 Pl B
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