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Komentar k uplynulému mésici:

V priibéhu dubna pfiteklo do fondu celkem 44,3 mil. KE. Ke konci mésice byl objem prostfedku ve fondu ve vysi 294,4 mil. K¢.
V tomto mésici doslo ke tfem vyznamnym zménam v portfoliu. Po oznameni prevzeti spole¢nosti OMI Corp. jsem vyprodal tuto
pozici. Akcie této spolecnosti se zhodnotily o pfiblizné 25% od jejich zafazeni do fondu. Dale jsem mezi spole¢nosti zafazené
do investiéniho napadu ,Portfolio poru¢ika Dana“ pfidal dva nové tituly - Collagenex Pharmaceuticals a Keryx Pharmaceuticals.

Ke dni psani této zpravy portfolio fondu obsahovalo 22 rliznych investi¢nich napadu, aktuaini sektorové ¢lenéni fondu naleznete
v nasledujicim grafu. Cast portfolia obsahujici spole&nosti, které jsou pravideln& ziskové, se obchoduje s konsensualnim
relativnim ocenénim P/E pro rok 2007 ve vysi 18,6 a konsensem ocekavany rGst EPS pro roky 2007 a 2008 je 8,2%, resp.
19,17%. Na rlstu ocekavani se podepsala zejména probihajici velmi dobra vysledkova sezéna, kdy nékolik spole¢nosti
zarazenych v portfoliu fondu (Endo Pharmaceuticals, Gilead Sciences, Oriflame, Shire Pharmaceuticals, Silicon Motion, Teva
Pharmaceuticals, Texas Instruments) vyraznym zpusobem pfekonalo aktualni analytické odhady pro 1. Ctvrtleti 2007 a také
zvysilo své odhady pro rlst zisku v roce 2007. Tato skute€¢nost se samozfejmé podepsala vyraznou mérou i na velmi dobré
vykonnosti fondu v dubnu. O¢ekavany konsensualni dividendovy vynos v roce 2007 je 1,83%.

Sektorové clenéni fondu (podle metodiky GICS):
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Komentar k nové investici do spoleénosti Collagenex Pharmaceuticals a Keryx Pharmaceuticals:

Spolecnost Collagenex Pharmaceuticals se specializuje na dermatologické léky. Jeji hlavni produkt — 1€k Oracea na nemoc
riZzovku byl uveden na trh loni v 1été a vysledky jeho prodeju zatim prekonavaji dosavadni oéekavani. Hlavnim lIékem ve vyvoji
je lék Incyclinide na Ié¢bu akné a zarudnuti kiiZze. Tento 1€k je ve fazi Il. klinického vyzkumu, uvedeni na trh se ocekava nejdrive
v roce 2009. Hlavnim Iékem ve vyvoji spoleCnosti Keryx Pharmaceuticals je |ék Sulonex, ktery by v pfipadé schvéleni byl
prvnim existujicim Iékem na diabetickou nefropatii, coZ je nemoc vznikajici v dusledku déle pfetrvavajici cukrovky. V kone€¢ném
disledku vede tato nemoc k selhani funkce ledvin, kterému pak Ize zabranit pouze vyrazné nakladnéjSim zplisobem (dialyzou
nebo transplantaci). Tato komplikace jenom v USA ohrozuje pfiblizné 5 mil. nemocnych na cukrovku. Sulonex je momentalné
ve fazi lll. vyzkumu, vysledky téchto testl se ocekavaji na pfelomu roku 2007/08, pfipadné schvaleni v 2. pololeti 2008.

Jan Hajek, CFA,
Manazer fondu Top Stocks

Uplné nazvy otevienych podilovych fondil jsou uvedeny ve statutech (prospektech) fondd. V souladu s pravidly platnymi
pro kolektivni investovani obhospodafovatel upozorfiuje, Zze sou€asna vykonnost nezaruCuje vykonnost budouci. Investice
do podilovych listd v sobé& obsahuje riziko kolisani aktualni hodnoty investované €astky a vynosl z ni a neni zarucena
navratnost puvodné investované ¢astky. Veskeré informace zde uvedené maji pouze informaéni charakter a jejich u¢elem neni
nahradit statut (prospekt) nebo poskytnout jeho kompletni shrnuti. Pfipadné vyuziti téchto stranek pfi investovani musi byt
konzultovano s poradci Ceské spofitelny. Metody a principy ohodnoceni finanéniho nastroje vymezuje Vyhlaska &. 270/2004
Sb., o zplisobu stanoveni realné hodnoty majetku a zavazk( fondu kolektivniho investovani a o zpUsobu stanoveni aktualni
hodnoty akcie nebo podilového listu fondu kolektivniho investovani. Pokud se v informaénim materialu hovofi o jakémkoli
vynosu, je vzdy tfeba vychazet ze zasady, Zze minulé vynosy nejsou zarukou vynosl budoucich, Ze jakakoli investice v sobé
zahrnuje riziko kolisani hodnoty a zmény sménnych kurzll a Ze navratnost plvodné investovanych prostfedkd ani vySe
pfipadného zisku neni v zadném pfipadé zaru€ena.



