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Komentar k uplynulému mésici:

V pribéhu prosince odteklo z fondu celkem 16,9 mil. K&, ke konci mésice byl objem prostrfedkl ve fondu ve vysi 168,0 mil. KE.
V tomto mésici nedoslo k zadné vyznamnéjs$i zméné portfolia.

Ke dni psani této zpravy portfolio fondu obsahovalo 22 riiznych investi¢nich napadd, aktuaini sektorové ¢lenéni fondu naleznete
v nasledujicim grafu. Cast portfolia fondu obsahujici spole&nosti, které jsou pravideln& ziskové, se obchoduje s konsensualnim
relativnim ocenénim P/E pro rok 2007 ve vySi 15,1 a konsensem ocekavany rust EPS v roce 2007 je 5,5%. Ocekavany
konsensudlni dividendovy vynos v roce 2007 je 2,01%.

Sektorové Elenéni fondu (podle metodiky GICS):
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Portfolio poruc¢ika Dana:

Jak jsem jiz avizoval ve své prvni mésicni zpravé, zastavim se v tomto pfispévku podrobnéji u tzv. ,Portfolia poru¢ika Dana“.
Tento investiéni napad — plvodné zamysleny s pasivni strategii ,buy&hold” hodlam v trochu pozménéné podobé udrzovat i pfi
spravé tohoto fondu. Na rozdil od puvodniho investi¢niho napadu vSak hodlam s timto napadem mnohem aktivnéji pracovat.
Jednak pocet spole€nosti zafazenych do tohoto portfolia nebude konstantni a bude nejspiSe kolisat mezi 8-12. Dale pak
predpokladam, Ze u nékterych spolecnosti, které ispésné naplni své prvotni cile a budou schopny mit i nadale svUj samostatny
nosny investi¢ni pfibéh pfi mnohem mensi mife rizika, dojde k navy$eni jejich podilu na portfoliu fondu. Timto zplisobem bude
moci byt ,Portfolio poru¢ika Dana“ pro mné také zasobarnou dalSich specifickych investiénich napadl (tak jak jsem to pfi
pocatecni konstrukci portfolia uskute¢nil se spole€nostmi Alnylam Pharmaceuticals a BioMarin Pharmaceuticals).

Kratce se ted zastavim u popisu jednotlivych spole€nosti. Biosante Pharmaceuticals — spole€nost vyviji nékolik
transdermalnich gelU, které by mély snizovat nezadouci Ucinky spojené s poklesem hormon( v téle. Spole¢nosti byl nedavno
potlac¢ovani navall horka spojenych s menopausou (uvedeni na trh se ofekava v 1. poloviné letoSniho roku a prodejnim
partnerem je spole¢nost Bradley Pharmaceuticals). Kromé toho ma spole¢nost ve vyzkumu ve fazi Il dalSi lék, vysledky tohoto
vyzkumu se ocekavaji v roce 2008. Depomed — spole¢nost vyuziva své patentované technologie Gastric Retention k vyvoji
novych formulaci jiz existujicich Iéka, které umozni méné Casté davkovani a maji méné nezadoucich vedlejSich Gc&inkd
(zejména nemaji tak negativni Ucinek na travici Ustroji). Kromé jiz dvou prodavanych Iékl s touto technologii (Glumetza a

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.



SINVESTICNI

Mésicni zprava o fondech SPOLECNOST

Top Stocks 12/2006

Proquin) ma spole¢nost ve vyvoji ve fazi lll. dal$i 1€k, vysledky téchto testli se ocekavaji v letodnim roce. Durect — spole¢nost
vyviji nékolik novych 1€kl proti bolestem, které by méli mit lepSi vlastnosti nez stavajici 1éky (mensi nachylnost k zneuzivani
v pfipadé léku na bazi opioidid — Remoxy, mensi a déle trvajici naplast — Transdur sufentanil, dva Iéky na bazi nové substance
bupivicaine). V8echny tyto Iéky jsou v pokro€ilych fazich Il. a lll. testovani a letos Ize ocekavat na takto velkou spolecnost
skute¢né velkou smr§t novych zprav. Intercell — spole¢nost vyvijejici vakciny. Kromé jedné vakciny proti japonské encefalitide,
o jejiz schvaleni pro americky trh spole¢nost na zakladé UspésSnych testd aktualné Zada, ma spole¢nost ve vyvoji dalsi dvé
vakciny proti zlatému stafylokoku a hepatidé typu C. Dva z téchto tfi projektd jiz maji oporu v renomovanych partnerech -
spole¢nostech Novartis a Merck. Isis Pharmaceuticals — kromé vyvoje [ékti na bazi technologie antisense je nejzajimavéjsi
¢asti vyvojového portfolia €k I1SIS 301012, nachazejici se ve fazi ll. testovani, ktery by mohl byt GspéSnym Iékem na snizovani
vysokych hladin cholesterolt u téch pacient(, u kterych nezabira v soucasnosti nejrozsitenéjsi skupina Iékll — statiny. Penwest
— spole¢nost vyuziva své technologické platformy pravidelného rozpousténi Iéku k vyvoji jak novych IékU, tak i novych formulaci
jiz existujicich aktivnich ingredienci. Kromé nedavno uvedeného Iéku Opana ER proti bolestem ma spolecnost jesté dalsi dva
léky (torsemide a nalbuphine) ve fazi Il. testovani a dal$i tfi Iéky proti Parkinsonové nemoci a epilepsii v ranném stadiu
klinického vyzkumu. Také u této spole€nosti Ize letos oCekavat vétsi mnozstvi novych zprav. Pain Therapeutic — spolecnost
vyviji nové Iéky proti chronickym bolestem na bazi opioidnich analgetik. Spole€nost ma dva léky ve finalnich stadiich vyzkumu
ve fazi Ill. (Remoxy — partnefi Durect a King Pharmaceuticals, Oxytrex), vysledky téchto testl se ocekavaji v prvni poloviné
letoSniho roku. Palatin Tech — spole€nost ma ve vyvoji Iék testovany na dvé mozné indikace - proti porucham erekce a Zzenské
sexualni dysfunkci. Oba tyto programy jiz maji zajisténého partnera — spole¢nost King Pharmaceuticals a v letoSnim roce se
ocekava zahdjeni testovani ve fazi lll. u obou téchto programd. Vernalis — kromé jiz existujiciho Iéku Frova (prodavaného
partnerskou spole¢nosti Endo Pharmaceuticals), u néhoz je na zakladé uspésnych vysledku testll zazadano o novou indikaci —
prevence migrén vyvolanych menstruaénim cyklem (tento Iék by po schvaleni této indikace byl prvni Iék s takovouto indikaci),
ma spolecnost ve vyvoji dalSi léky proti neuropatickym a akutnim bolestem (oba ve fazi Il.) a Parkinsonové nemoci (jeden lék ve
fazi lll. a jeden lék ve fazi ll. vyzkumu). Vivus — spole¢nost ma ve vyvoji nékolik 1€kl na hormonalni bazi. Nedavno na zakladé
Uspésnych testd zazadala u svého léku EvaMist (Uleva vic¢i nezadoucim symptomdm menopauzy) o schvaleni pro prodej na
americkém trhu. Kromé tohoto léku ma spole¢nost ve pozdnim stadiu vyzkumu Iék Qnexa proti obezité a testosterone-MDTS
proti Zenské sexualni dysfunkci.

Zavérem pridavam prehled aktualnich oéekavani ohledné vyvoje trzeb u spole¢nosti zafazenych v ,Portfoliu poru¢ika Dana*.

Prehled konsensualnich o¢ekavanych trzeb pro roky 2006-2010 u jednotlivych spole¢nosti

Trzni kapit. Trzby Ocekavané trzby v mil. USD CAGR

mil. USD 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2005/10
Biosante Pharmaceuticals 55,5 0,26 0,30 2,20 3,80 6,90 9,50 146%
Depomed 152,6 4,41 11,84 3343 75,72 110,92 150,45 142%
Durect 268,6 28,57 24,56 28,47 37,80 91,57 232,55 69%
Intercell (EUR) 573,5 8,47 15,67 39,59 68,17 101,15 147,65 104%
Isis Pharmaceuticals 809,4 40,13 24,76 42,68 59,68 83,90 167,82 43%
Penwest 379,6 6,21 3,66 7,11 40,17 74,70 107,01 104%
Pain Therapeutic 391,9 5,08 59,80 61,81 72,03 120,22 180,85 144%
Palatin Tech 134,7 19,75 30,31 35,30 39,50 52,45 96,95 49%
Vernalis PLC (GBP) 205,6 14,13 15,85 42,01 37,25 58,85 82,30 55%
Vivus 169,6 14,65 15,47 16,80 36,17 56,37 102,87 63%

Zdroj: Bloomberg, Thomson Financials
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