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Vitejte

Vazeny investore,

v této zpravé Vas Activest, investicni spole¢nost banky HypoVereinsbank, informuje o vyvoji
fondu Activest EuropaFonds v obdobi od 1. ledna 2005 do 31. prosince 2005.

Predkladana vyroéni zprava obsahuje Udaje o vyvoji dulezitych finanénich trh(t a vSechny
zavazné podrobnosti o investiénich vysledcich, stavu majetku a investi¢ni politice fondu.

Dékujeme Vam za Vas zgjem o nas fond. UCinime v8echno pro to, aby investi¢ni obchody se

Mnichov prosinec 2005

Activest Investmentgesellschaft mbH

Andreas Fehrenbach

Dr. Wolfgang Kirschner
Bernd Kreitmeyr

Dr. Markus Walch
Hans-Joachim von Werthern
Wilhelm Westermayer



Activest EuropaFonds

Vyroé€ni zprava k 31. prosinci 2005



Dulezité upozornéni pro investory

Zména smluvnich podminek

U fondu Activest EuropaFonds se § 8 (Naklady) Zvlastnich smluvnich podminek v platném
znéni rozSifuje v odstavci 3 o nasledujici pismeno i):

i) naklady vzniklé v souvislosti s ¢erpanim obvyklych bankovnich programu puljéek
cennych papirl, pokud bylo mozno dosahnout v programu pujéek cennych papird
vynosu pokryvajiciho naklady.

Toto rozSifené ustanoveni o nakladech vstupuje v platnost dne 1. ledna 2007, nepodléha
v8ak schvalovaci povinnosti bankovniho dohledu.

Ostatni ustanoveni smluvnich podminek zUstavaji nezménény.



Prehled informaci o fondu EuropaFonds

Tato zprava slouzi pro Vasi informaci a zaroven je spoleCné s platnym prodejnim
prospektem soucasti zakonem pfedepsanych prodejnich podkladd, které musi byt pfedany
nabyvateldm podild v nasich fondech. DalSi informace o rozsahlé a atraktivni nabidce fondt
Activest obdrzite bezplatné ve vSech obchodnich mistech HypoVereinsbank, dalSich
prodejnich mistech nebo pfimo ve spolecnosti Activest.

Fondy a podilové ceny

Emisni a odkupni ceny naSich fondl jsou pocitany a zvefejhiovany kazdy burzovni den.
Aktualni podilové ceny obdrzite ve vSech platebnich mistech nasich fondd. Jsou uvedeny na
strané 27 az 31.

Daldi udaje o naSich fondech a eventualnich zmé&nach smluvnich podminek naleznete na
adrese www.activest.com.

Zvefejnéné kurzy naleznete v nasledujicich médiich:

Borsen-Zeitung

Die Welt

Frankfurter Allgemeine Zeitung
Handelsblatt

Suddeutsche Zeitung
Teletextové stranky ARD 761
www.vwd.de
www.activest.com

Investi€ni strategie

Fond investuje pfevazné do akcii emitentd se sidlem v Evropé.

Investicni cile

Cilem je dosahnout dlouhodobé atraktivniho pfirtstku hodnoty.



Udaje o fondu

Typ fondu akciovy fond
Ména fondu EUR
Zalozeni fondu 15.10.1997
Uziti vynosu kapitaliza¢ni
Emisni pfiplatek az 6%, t.€. 5%
Spravni odména 1,20% p. a.
Odména uschovatele 0,025% p. a.
Ukazatel celkovych nakladd (TER) " 1,30 % p. a.

Ukazatel miry obratu (TOR)

218,14 % p. a.

Nominalni hodnoty

hromadna listina

Identifikacni €islo cennych papirl 977 975
(1) Vypocet metodou BVI, tj. bez nakladl na transakce, za obchodni rok 2005.
Vynosnost v riznych obdobich (v méné fondu)

BézZny rok 6 mésicl 5 let Od zalozZeni

19,89% 9,35% -14,61% 74,99%

Primérna vynosnost p.a. 7,02%
Zdroj: vlastni vypocet metodou BVI, tj. bez zohlednéni emisniho pFiplatku
Aktualni rozdéleni podle obori
Banky 15,8%
Energie 12,3%
Farmacie a biotechnologie 10,7%
Telekomunikace 9,0%
Pojistovny 8,4%
Pozivatiny 6,9%
Ostatni aktiva 35,7%
Prostfedky na bankovnich uétech / ostatni 1,2%
Zdroj: vlastni vypocty
Aktualni rozdéleni podle zemi
Velka Britanie 42,9%
Francie 11,2%
Némecko 9,2%
Svycarsko 7,8%
Italie 6,8%
Norsko 5,5%
Ostatni zemé 15,4%
Prostfedky na bankovnich uétech / ostatni 1,2 %

Zdroj: vlastni vypocty



Vyroc¢ni zprava k 31.12.2005
Activest EuropaFonds

V uplynulém obdobi dosahl fond pfiristku hodnoty ve vysi 19,89%.

Evropské akciové trhy se v roce 2005 vyznacovaly mimoradné dobrou vynosnosti. Na pozadi
nékterych pfitézujicich faktorl to bylo pro mnoho uUcastnik(l trhu pFfekvapujici. Americka
centralni banka tak v malych krocich zvySila zakladni urok az na 4,25%. Po provedeni
tfinacti krokd se urokova uroven nyni vice nez zCtyfnasobila. Rovnéz Evropska centralni
banka provedla v listopadu zasadni krok a zvySila urokovou sazbu na 2,25%. Silné
vzrustajici ceny surovin dale zatézovaly podniky. Mnoho primyslovych kovl zakongilo rok na
novém maximu a zapficinilo nartst vstupnich nakladd ve zpracovatelském primyslu. Rovnéz
naklady na energie vyrazné vzrostly a zatéZovaly tak stejnou mérou podniky i spotiebitele.
Vzhledem K silné poptavce zejména v Asii se v prubé&hu roku zvysila cena ropy témér o 50%.
Po viné hurikani v Mexickém zalivu, ktera poSkodila rafinerie a tézarské zavody, vedla
obava ze sniZeni nabidky k cenové SpiCce ve vysi vice nez 70 USD za barel. Pfisnou
kontrolou nakladl a restrukturalizaci dokazaly evropské podniky Celit témto zatézujicim
faktorim a dokonce i zvySily své zisky. Za podpory pfiznivych faktord hodnoceni, trvale
vysokého poctu fuzi, resp. pfevzeti a silné globalni konjunktury vyrazné& vzrostl Siroce
diverzifikovany evropsky akciovy trh.

Pfi vybéru titull byla primarné vénovana pozornost hodnoceni podnikld. Nékteré zatézujici
faktory a makroekonomicka rizika pfimély management fondu ktomu, aby béhem
sledovaného obdobi upfednostfioval defenzivné strukturované portfolio. Stoupajici naklady
na suroviny a stéle vice restriktivni politika americké centralni banky byly povaZzovany za
zatézujici faktor pro americkou konjunkturu, ktera se vSak aZz do posledniho okamziku
pfekvapivé projevovala jako velmi robustni. Proto byl fond nadhodnocen v sektorech
zavislych na konjunktufe, jakymi jsou farmaceuticky pramysl, zasobovani a telekomunikace.
Zatimco prvni dva jmenované sektory se vyvijely lépe nez celkovy trh, staly se
telekomunikaéni spole¢nosti porazenymi roku 2005. Nyni maximalné pfiznivé hodnoceni
v8ak pfimélo odborniky spoleCnosti Activest k tomu, aby se této pozice opét pfidrzeli.
Podniky, spjaté se surovinami (napf. ropné a dulni spole¢nosti), byly vedle defenzivnich
cennych papird dal§i nadhodnocenou oblasti. Silné stoupajici ceny surovin vedly
k masivnimu zvyS$eni odhadovanych zisk(, takze pfiznivé hodnoceni trvalo po cely rok i pres
vyrazny vzestup kurzu. Vyrazné podhodnoceny byly technologickeé tituly, které pres zlepSené
ramcove podminky vykazovaly vzhledem k celkovému trhu jednoznaéné pfiznivé hodnoceni.
Do podnikl, spjatych se spotfebou, fond témérF neinvestoval. Zatimco vyrobci automobild
museli v celosvétovém méfitku bojovat s nadbyteCnymi kapacitami a silnym cenovym tlakem,
trpi maloobchodnici i nadale slabou evropskou konjunkturou. Céast portfolia byla b&hem
sledovaného obdobi zajisténa terminovymi kontrakty na index.



Stav majetku
Activest EuropaFonds

Stav majetku k 31.12.2005

Kus,

. Prodeje, .
resp. Nakupy, resp. . . Podil na
' o resp. ubytky Kursova )

Oznaceni podil, Stav prirustky ve ve Kurz hodnota v majetku

resp. k31.12.2005 sledovaném . fondu

- . sledovaném EUR
ména obdobi . (%)
- obdobi

v tis.
Ufedné obchodované EUR 84.989.213,90 98,67
cenné papiry
Akcie
Banky
UBS kus 6.000 6.000 18.650 CHF 124,7000 480.779,73 0,56
Danske Bank kus 29.900 7.900 - DKK 221,5000 887.812,56 1,03
Banca Popolare di kus 30.000 30.000 - EUR 17,1000 513.000,00 0,60
Verona
Banche Popolari Unite kus 27.000 27.000 - EUR 18,5400 500.580,00 0,58
BNP Paribas kus 11.900 - 9.300 EUR 68,0500 809.795,00 0,94
Crédit Agricole kus 13.800 - 13.700 EUR 26,7800 369.564,00 0,43
Dexia kus 37.500 - - EUR 19,5500 733.125,00 0,85
Natexis Banques kus 5.500 5.500 - EUR 138,6000 762.300,00 0,89
Populaires
Société Générale A kus 6.800 - 3.500 EUR 103,5000 703.800,00 0,82
Unicredito kus 127.000 170.000 43.000 EUR 5,8100 737.870,00 0,86
Barclays kus 89.400 - 35.000 GBP 6,0750 790.879,70 0,92
HBOS kus 70.000 84.000 14.000 GBP 9,9050 1.009.669,29 1,17
HSBC Holdings kus 175.000 175.000 58.100 GBP 9,3050 2.371.270,26 2,75
Royal Bank of Scotland kus 51.840 12.800 17.900 GBP 17,5300 1.323.346,39 1,54
Group
DNB NOR ASA Navne- kus 85.000 - - NOK 72,0000 763.061,82 0,89
Aksjer A
Foereningssparbanken kus 36.000 36.000 - SEK 217,0000 828.656,49 0,96
AB
Energie
Energias de Portugal kus 311.000 311.000 - EUR 2,6100 811.710,00 0,94
Repsol kus 57.300 96.100 38.800 EUR 24,7200 1.416.456,00 1,64
Total Fina EIf B kus 11.000 21.100 10.100 EUR 211,5000 2.326.500,00 2,70
BP Amoco kus 383.500 545.000 441.500 GBP 6,1750 3.448.489,90 4,00
Royal Dutch Shell kus 74.200 122.200 48.000 GBP 17,6800 1.910.349,35 2,22
Class A
Statoil ASA kus 35.000 118.000 83.000 NOK 154,5000 674.224,97 0,78
Finanéni sluzby
Fortis kus 36.400 - - EUR 26,9200 979.888,00 1,14
ING kus 20.600 - 38.000 EUR 29,4200 606.052,00 0,70
Irish Life & Permanent kus 40.000 55.000 15.000 EUR 17,1500 686.000,00 0,80
Zdravotnictvi
Fresenius preferencni kus 7.900 6.200 900 EUR 114,2000 902.180,00 1,05
akcie
Rhon-Klinikum kus 20.000 37.800 17.800 EUR 32,2400 644.800,00 0,75
Suroviny
Anglo American kus 51.900 61.700 9.800 GBP 19,6500 1.485.102,88 1,72
Kelda Group kus 53.000 53.000 - GBP 7,7300 596.598,27 0,69
Rio Tinto kus 15.000 45.000 30.000 GBP 26,4400 577.536,37 0,67
Tate & Lyle kus 85.000 110.000 25.000 GBP 5,6500 699.349,07 0,81
Xstrata kus 30.000 18.500 39.300 GBP 13,5400 591.516,07 0,69
Yara International kus 44.000 44.000 - NOK 98,0000 537.634,41 0,62
Obchod
Casino Guichard kus 7.500 19.100 11.600 EUR 56,0500 420.375,00 0,49
Perrachon
Kesko OYJ -B- kus 43.500 - - EUR 23,6900 1.030.515,00 1,20
Kingfisher kus 123.000 123.000 - GBP 2,3675 424.054,55 0,49
Domaci potieby a
kosmetika
L’Oréal kus 8.300 8.300 - EUR 62,9000 522.070,00 0,61
Hotely, restaurace a
rekreace
Mitchells & Butlers kus 113.000 157.000 44.000 GBP 4,1975 690.710,05 0,80
Nemovitosti
Bellway kus 38.700 52.000 13.300 GBP 11,2300 632.874,14 0,73
Persimmon kus 41.500 55.000 13.500 GBP 12,5000 755.413,49 0,88




Stav majetku k 31.12.2005

Kus, p i
. rodeje, .
resp. Nakupy, resp. . Podil na
’ oo resp. Kursova ;
Oznaceni podil, Stav prirustky ve ubytky ve Kurz hodnota v majetku
YKy
resp. k 31.12.2005 sledovaném . fondu
- . sledované EUR
ména obdobi . (%)
. m obdobi

v tis.
Investi€ni celky
Georg Fischer kus 2.050 2.050 - CHF 447,7500 589.817,84 0,68
Compagnie de Saint kus 9.400 3.200 4.900 EUR 50,1500 471.410,00 0,55
Gobain
BAE Systems kus 117.000 357.000 240.000 GBP 3,8100 649.138,65 0,75
Hanson kus 58.500 86.000 27.500 GBP 6,3600 541.800,76 0,63
Norsk Hydro AS kus 9.300 15.600 6.300 NOK 694,0000 804.730,98 0,93
Svenska Cellulosa AB- kus 19.300 19.300 - SEK 296,5000 607.007,85 0,70
B
Zbozi dlouhodobé
spotieby a textil
Davis Service kus 76.667 91.667 15.000 GBP 4,8250 538.681,95 0,63
Rexam kus 50.000 63.000 13.000 GBP 5,0750 369.515,52 0,43
Obchod potravinami
KWS Saat kus 940 940 - EUR 696,0000 654.240,00 0,76
Stidzucker kus 47.000 47.000 - EUR 19,7300 927.310,00 1,08
Orkla kus 22.000 22.000 - NOK 280,5000 769.420,67 0,89
Sdélovaci prostiedky
Trinity Mirror kus 77.000 77.000 - GBP 5,7400 643.619,58 0,75
Pozivatiny
Koninklijke Wessanen kus 42.500 99.000 56.500 EUR 12,8600 546.550,00 0,63
British American kus 38.000 43.500 5.500 GBP 13,0100 719.925,44 0,84
Tobacco
Compass Group kus 140.000 140.000 - GBP 2,2050 449.534,74 0,52
Diageo kus 85.000 85.000 - GBP 8,4000 1.039.740,21 1,21
Imperial Tobacco kus 1.500 31.500 - GBP 17,3800 797.236,10 0,93
Group
Premier Foods kus 116.000 180.000 64.000 GBP 3,0050 507.608,74 0,59
SABMiller kus 53.300 67.000 13.700 GBP 10,5400 818.077,50 0,95
Scottish & New Castle kus 86.000 86.000 - GBP 4,8550 608.015,03 0,71
Wolverhampton & kus 25.000 25.000 - GBP 12,6500 460.529,19 0,53
Dudley Breweries
Farmacie a
biotechnologie
Novartis akcie na kus 54.100 26.600 25.300 CHF 68,4500 2.379.573,74 2,76
jméno
Syngenta akcie na kus 5.000 5.000 - CHF 162,7000 522.740,33 0,61
jméno
Sanofi-Aventis kus 12.600 12.600 - EUR 74,3000 936.180,00 1,09
Schering kus 13.100 11.000 5.800 EUR 56,4800 739.888,00 0,86
Astrazeneca kus 34.750 17.350 - GBP 28,2800 1.431.069,88 1,66
Glaxosmithkline kus 118.600 63.500 58.000 GBP 14,6400 2.528.438,50 2,94
Shire kus 59.500 69.000 9.500 GBP 7,3900 640.306,68 0,74
Technologie
SIKA kus 880 880 - CHF 1.057,0000 597.703,93 0,69
Siemens akcie na kus 15.000 15.000 11.400 EUR 72,3000 1.084.500,00 1,26
jméno
Telekomunikace
Deutsche Telekom kus 110.000 110.000 41.000 EUR 14,0400 1.544.400,00 1,79
akcie na jméno
France Telecom kus 46.800 19.700 38.600 EUR 21,0000 982.800,00 1,14
Koninklijke PTT kus 77.500 - 52.500 EUR 8,4600 655.650,00 0,76
Nederland
Telecom ltalia kus 135.000 - 160.000 EUR 2,4675 333.112,50 0,39
Telecom ltalia Spa - kus 190.000 190.000 - EUR 2,0975 398.525,00 0,46
RNC-
Telefonica de Espana kus 93.184 33.084 45.500 EUR 12,6700 1.180.641,28 1,37
Vodafone Group kus 1.180.000 125.000 481.000 GBP 1,2500 2.147.922,70 2,49
Telenor kus 65.000 - 147.500  NOK 66,2500 536.917,48 0,62
Preprava
BAA kus 69.000 80.000 11.000 GBP 6,2550 628.496,75 0,73
Bergesen Worldwide kus 58.500 58.500 - NOK 90,0000 656.457,60 0,76
Gas
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Stav majetku k 31.12.2005

Kus, p i
. rodeje, .
resp. Nakupy, resp. , . Podil na
. oo resp. ubytky Kursova )

Oznaceni Trh podil, Stav prirustky ve ve Kurz hodnota v majetku

resp. k31.12.2005 sledovaném . fondu

- . sledovaném EUR
ména obdobi . (%)
; obdobi

v tis.
Podnikové sluzby
Koninklijke DSM kus 18.600 21.600 3.000 EUR 34,5500 642.630,00 0,75
Northumbrian Water kus 262.000 288.000 26.000 GBP 2,4400 930.931,54 1,08
Group
Pojistovny
Baloise akcie na jméno kus 15.700 19.000 3.300 CHF 76,4500 771.268,50 0,90
Aegon kus 35.580 - 35.000 EUR 13,8200 491.715,60 0,57
AMB Generali kus 7.800 7.800 - EUR 84,0000 655.200,00 0,76
Assurances Generales kus 7.750 8.950 1.200 EUR 83,8000 649.450,00 0,75
de France
CNP Assurances kus 10.600 13.300 2.700 EUR 66,4500 704.370,00 0,82
Fondiaria-Sai kus 30.400 36.000 5.600 EUR 27,5400 837.216,00 0,97
Societa Cattolica di kus 14.000 14.000 - EUR 43,3200 606.480,00 0,70
Assicurazioni
Aviva kus 49.500 - 179.500 GBP 6,9950 504.219,39 0,59
Friends Provident kus 229.000 265.000 36.000 GBP 1,8825 627.765,00 0,73
Old Mutual kus 280.000 280.000 - GBP 1,6500 672.773,08 0,78
Royal & Sun Alliance kus 380.000 380.000 - GBP 1,2600 697.237,55 0,81
Insurance
Dodavatelé energii
E.On kus 12.100 12.500 12.500 EUR 87,0800 1.053.668,00 1,22
Eni kus 83.700 167.200 83.500 EUR 23,4600 1.963.602,00 2,28
Iberdrola kus 30.000 65.600 35.600 EUR 23,0500 691.500,00 0,80
Scottish Power kus 89.000 100.000 11.000 GBP 5,4350 704.394,87 0,82
Ostatni CP
Farmacie a
biotechnologie
Roche Holding akcie kus 11.000 11.800 14.350 CHF 196,6000 1.389.647,49 1,61
bez nominalni hodnoty
Majetek v CP celkem 1 EUR 84.989.213,90 98,67
Derivaty (u zapornych
polozek se jedna o
prodané pozice)
Derivaty akciového EUR -258.000,00 -0,30
indexu
Pohledavky / zavazky
Terminové kontrakty
na akciovy index
DJ Euro Stoxx 50 03/06 EUREX EUR pocet —600 -258.000,00 -0,30
Finanéni prostredky
na uétech,
nezarucené nastroje
penézniho trhu a
fondy penézniho trhu
Finanéni prostiedky EUR 1.541.479,18 1,79
na bankovnich uétech
HypoVereinsbank, EUR 1.541.479,18 % 100,0000 1.541.479,18 1,79
Mnichov
Ostatni aktiva EUR 156.157,02 0,18
Naroky na vyplatu EUR 156.157,02 156.157,02 0,18
dividend
Ostatni zavazky » EUR -294.374,17 EUR -294.374,17 -0,34
Majetek fondu EUR 86.134.475,93 100,00 :
Hodnota podilu EUR 88,92
Podily v obéhu kus 968.721
Podil CP na majetku 98,67
fondu (v %)
Podil derivati na -0,30

majetku fondu (v %)

(1) Tyto cenné papiry byly ¢aste¢né zajistény obchody s finanénimi nastroji.

(2) Spravni odména, odména uschovateli, poplatek za Uschovu, naklady na zvefejnéni, naklady na audit, naklady na vyro¢ni a
pololetni zpravu.

(3) Zaokrouhlenim procentnich udaju pfi vypoctu mohou vzniknout nepatrné rozdily.
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Kurzy cennych papira, resp. trzni sazby

Aktiva fondu jsou ocerfiovana na zakladé nasledujicich kurzi / trznich sazeb:

V8echna aktiva ke dni 30.12.2005

Devizové kurzy

ke dni 30.12.2005
Britska libra (GBP) 0,686710 = 1 Euro (EUR)
Danska koruna (DKK) 7,459739 = 1 Euro (EUR)
Norska koruna (NOK) 8,020320 = 1 Euro (EUR)
Svédska koruna (SEK) 9,427308 = 1 Euro (EUR)
Svycarsky frank (CHF) 1,556222 = 1 Euro (EUR)
Kaéd trhu
b) Terminové burzy
EUREX European Exchange

Obchody uskuteénéné béhem sledovaného obdobi, pokud nejsou uvedeny ve stavu majetku:
Nakupy a prodeje cennych papird a dluhopist (trzni pfifazeni k rozhodnému dni)

Oznaceni Kus, resp. Nakupy, resp. Prodeje, resp.
podily, resp. prirtstky ubytky
meéna v tis.
Uredni burzovni obchody, organizované trhy a nové emise
Akcie
Automobilovy primysl a dodavatelé
DaimlerChrysler akcie na jméno kus 18.600 18.600
PSA Peugeot-Citroen kus - 16.000
Renault kus - 9.700
Stork kus 24.000 24.000
Valeo kus 19.500 19.500
Banky
Credit Suisse Group akcie na jméno kus - 30.600
ABN Amro Holding kus - 35.000
Banca Intesa kus - 200.000
Banca Popolare di Lodi kus 56.000 56.000
Bank Austria kus - 19.300
Bank of Ireland kus 44.500 44.500
DePfa Holding kus 55.300 55.300
Deutsche Bank akcie na jméno kus - 15.200
Deutsche Postbank kus 15.000 15.000
KBC Bankverzekeringsholding kus 17.820 17.820
Lloyds TSB Group kus - 148.000
Nordea AB kus - 84.500
Skandinaviska Enskilda Banken -A- kus 48.000 48.000
Energie
Gamesa Corporacion Tecnologica kus 63.000 63.000
oMV kus 38.800 38.800
Public Power kus 8.400 34.400
Shell Transport & Trading kus 461.500 531.000
Finanéni sluzby
Almanij kus - 13.200
Zdravotnictvi
Fresenius odbérové pravo kus 8.800 8.800
Rhén-Klinikum preferenéni akcie kus 17.800 17.800
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Obchody uskuteénéné béhem sledovaného obdobi, pokud nejsou uvedeny ve stavu majetku:

Nakupy a prodeje cennych papird a dluhopist (trzni pfifazeni k rozhodnému dni)

Oznaceni Kus, resp. Nakupy, resp. Prodeje, resp.
podily, resp. prirGstky ubytky
meéna v tis.
Suroviny
Arcelor kus - 37.500
BASF kus - 37.100
Cumerio kus 9.000 9.000
Fortum kus 43.200 43.200
GAZ de France kus 1.987 1.987
HeidelbergCement kus 14.200 14.200
HeidelbergCement odbérové pravo kus 14.200 14.200
Neste Oil kus 45.800 45.800
Stora Enso -R- kus - 52.000
ThyssenKrupp kus - 42.000
Titan Cement kus - 20.960
Umicore kus 9.000 9.000
Obchod
Cortefiel kus - 54.900
Galeries Lafayette kus - 3.200
PPR kus - 7.750
Hotely, restaurace a rekreace
Valora Holding kus 2.670 2.670
Greek Organization of Football Prognostics kus 30.000 30.000
TUI kus - 55.000
Carnival kus - 22.280
Enterprise Inns kus 66.300 66.300
Hilton Group kus 115.000 115.000
Sportingbet kus 121.500 121.500
Nemovitosti
Koninklijke BAM Groep kus 16.500 16.500
Wienerberger kus - 25.400
Investicni celky
DSM NV kus 27.400 46.700
K+S kus 24.500 24.500
MAN kmenové akcie kus 29.800 29.800
Vinci kus 5.600 11.200
Skanska kus 68.000 68.000
Volvo -B- kus - 22.500
Zbozi dlouhodobé spotieby a textil
Bulgari kus - 91.800
Colruyt kus 4.900 4.900
Electrolux Fria B kus - 32.000
Obchod potravinami
Danisco kus 13.400 13.400
Delhaize Le Lion kus 10.900 10.900
Sudzucker odbérové pravo kus 32.000 32.000
Sdélovaci prostiedky
Lagardere kus - 9.600
Mediaset kus - 114.100
Vivendi Universal kus - 19.300
WPP Group kus - 86.000
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Obchody uskuteénéné béhem sledovaného obdobi, pokud nejsou uvedeny ve stavu majetku:
Nakupy a prodeje cennych papird a dluhopist (trzni pfifazeni k rozhodnému dni)

Oznaceni Kus, resp. Nakupy, resp. Prodeje, resp.
podily, resp. prirGstky ubytky
meéna v tis.
Pozivatiny
Compagnie Financiere Richemont kus - 31.800
Nestlé kus 11.600 11.600
CSM kus 31.000 31.000
Dairy Crest Group kus 98.000 98.000
Northern Foods kus 89.000 89.000
Farmacie a biotechnologie
H. Lundbeck kus - 43.000
Altana kus 15.500 15.500
GPC Biotech kus - 59.333
Shire Pharmaceuticals Group kus 69.000 69.000
Gambro AB — A kus 45.500 45.500
Akcie fondu realitnich spolecnosti (ostatni)
Rodamco Europe kus 12.000 12.000
Wereldhave kus 7.700 8.900
Software
SAP kmenové akcie kus - 6.550
Technologie
Alcatel kus - 62.000
European Aeronautic Defense kus — 24.500
Infineon Technologies kus - 76.400
Koninklijke Philips Electronics kus - 53.100
Ericsson Telefon AB B kus - 298.000
Telekomunikace
TDC kus 19.200 19.200
Cosmote Mobile Communications kus - 62.800
Telekom Austria kus - 55.500
mmO2 kus - 380.000
02 kus 380.000 380.000
TeliaSonera kus 706.049 888.549
Pieprava
Deutsche Lufthansa kus - 78.500
Deutsche Post akcie na jméno kus 26.000 67.000
Flughafen Wien kus - 13.500
Ryan Air Holding kus 60.000 200.000
TNT N.V. kus - 35.000
TUI odbérové pravo kus 25.000 25.000
TUI akcie na jméno kus 25.000 25.000
British Airways kus - 350.000
Stolt-Nielsen kus 20.900 20.900
Podnikové sluzby
DCC kus 43.950 45.000
Lottomatica kus 17.000 17.000
RHI kus 31.500 31.500
Davis Service kus 220.000 220.000
Pennon Group kus 43.000 43.000
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Obchody uskuteénéné béhem sledovaného obdobi, pokud nejsou uvedeny ve stavu majetku:
Nakupy a prodeje cennych papird a dluhopist (trzni pfifazeni k rozhodnému dni)

Oznaceni Kus, resp. Nakupy, resp. Prodeje, resp.
podily, resp. pFirGstky ubytky
ména v tis.

Pojistovny
Schweizer Riickversicherung Reg kus - 17.600
Swiss Holding kus 6.750 11.100
Zurich Financial Services kus - 14.000
Allianz akcie na jméno kus 7.000 33.300
Axa kus - 116.600
Hannover Riickversicherung kus - 21.400
Miinchener Riickversicherung akcie na jméno kus - 17.500
Sampo Insurance -A- kus 17.500 66.500
Scor kus 280.000 280.000
Legal & General Group kus - 504.300
Prudential kus - 61.000
Dodavatelé energii
Enel kus 95.500 95.500
Fomento de Construcciones y Contratas kus 20.700 20.700
Masterflex kus 15.000 15.000
Snam Rete Gas kus 270.000 270.000
Suez Lyonnaise des Eaux kus - 27.200
Suez Rights kus 27.200 27.200
Scottish & Southern Energy kus 50.000 50.000
United Utilities kus 65.000 65.000
Nekotované cenné papiry
Akcie
Podnikové sluzby
Davis Service Group kus 110.000 110.000
Derivaty (op€ni prémie, resp. objemy opcénich
obchodu v otviracich transakcich, u opénich lista
udaje o prodejich a nakupech)

Objem v tis.
Derivaty na jednotlivé cenné papiry
Op¢ni listy na jednotlivé cenné papiry
Opc¢ni listy na akcie
France Telekom opéni list kus 46.800 46.800
Terminované kontrakty
Terminované kontrakty na akciovy index
Prodané kontrakty:
(hlavni akciové pozice: DJ Euro Stoxx 50) EUR 80.879
Pujcky cennych papird (objem, hodnoceny na
zakladé hodnoty sjednané pfi uzavirani ptjcky)

Objem v tis.
bez ¢asového omezeni
(hlavni akciové pozice: DCC, EUR 740

Rhon-Klinikum preferenéni akcie,

TUI akcie na jméno)
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Vykaz ziskl a ztrat (véetné vyrovnani vynosu) za obdobi od 01.01.2005 do 31.12.2005

Na 1 podil

EUR EUR

Dividendy tuzemskych emitentl 200.865,72 0,21
Uroky z tloZek v tuzemsku 5.888,14 0,01
Dividendy zahrani¢nich emitentl (brutto) 2.349.179,49 242
Po odeéteni zahraniéni srazkové dané -298.883,36 -0,31
Vynosy z pujéek cennych papirll 447,63 0,00
Ostatni vynosy (3) 61.778,78 0,06
Vynosy celkem 2.319.276,40 2,39
Spravni odména -941.624,18 -0,97
Odména uschovateli -19.799,11 -0,02
Naklady na audit -11.165,74 -0,01
Naklady na zvefejnéni -11.226,53 -0,01
Uschovni poplatky -20.071,90 -0,03
Nakladové uroky -2.398,04 0,00
Vyro€ni a pololetni zprava -7.814,32 -0,01
Vydaje celkem -1.014.099,82 -1,05
Radny ¢éisty vynos 1.305.176,58 1,34

(3) Casové nerozlisené vynosy (osvobozené od dané), vynosy ze srazkové dané z zadosti z predchozich let

Ukazatel celkovych nakladt (TER)

Ukazatel celkovych nakladi (BVI — Total Expense Ratio)

1,30 % p.a. (4)

(4) Ukazatel celkovych nakladt vyjadfuje soucet nakladi a poplatki (bez naklad( na transakce) jako procentni sazbu

priimérného majetku fondu béhem obchodniho roku.

Ukazatel miry obratu (TOR)

Ukazatel miry obratu (Portfolio TOR — Turnover Rate)

218,14 % p.a. (5)

(5) Vypocteny ukazatel frekvence preskupovani portfolia pfedstavuje pomér nakupl a prodeju cennych papird, pfirdstkd a
ubytkl finanénich prostfedkd a primérného cistého majetku fondu ve sledovaném obdobi.

Vyvoj majetku fondu

EUR EUR
Majetek fondu na po€atku obchodniho roku 88.066.461,17
Dan z kapitalovych vynost / solidarni pfiplatek za -35.593,72

predchozi rok

Prirustek prostfedkll z prodeje podilovych listl

15.810.838,05

Splaceni prostfedkd z odkupu podilovych listl

-34.035.659,87

Prirtstek / splaceni prostredkud (netto)

-18.224.821,82

Vyrovnani vynosu

1.422.738,13

Radny ¢&isty vynos

1.305.176,58

Realizované zisky:

12.963.523,20

- z obchodll s cennymi papiry

12.842.161,12

- z devizovych terminovych obchodu 121.362,08
Realizované ztraty: -4.527.499,34
- z obchodill s cennymi papiry -1.165.509,33
- z ménovych obchodu -3.361.990,01
Cisté zmé&ny nerealizovanych ztrat a ziska 5.164.491,73

Majetek fondu na konci obchodniho roku

86.134.475,93
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Vykaz reinvestic

Na 1 podil
EUR EUR
Radny &isty vynos 1.305.176,58 1,34
Realizované zisky 12.963.523,20 13,38
K dispozici k reinvestici 14.268.699,78 14,72
Dan z kapitalovych vynosi z podilu dividend -25.847,20 -0,03
Z toho solidarni pfiplatek -1.421,60 0,00
Dani z kapitalovych vynosu podléhajicich srazkové -901,35 0,00
dani z Uroku
Z toho solidarni pfiplatek -49,57 0,00
Kapitalizace 14.240.480,06 14,69
Vyvoj majetku fondu a hodnoty podilti ve tfiletém srovnani
Obchodni rok Majetek fondu na konci Hodnota podilu
obchodniho roku EUR EUR
2005 86.134.475,93 88,92
2004 88.066.461,17 74,20
2003 49.868.190,90 69,37
2002 26.571.124,65 57,00
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Vyrok auditora

Provéfili jsme vyroéni zpravu fondu Activest EuropaFonds podle § 44 odst. 5 zakona o
investiCnich spole¢nostech se zohlednénim ucetnictvi za obchodni rok od 1. ledna 2005 do
31. prosince 2005. Vedeni u€etnictvi a sestaveni vyroéni zpravy, jakoz i spravu fondu podle
ustanoveni zakona o kapitalovych investiénich spole¢nostech a doplfujicich ustanoveni ve
smluvnich podminkach provadéji zakonni zastupci kapitalové investiéni spolecnosti. Nasim
ukolem je na zakladé nami provedeného auditu posoudit vyro¢ni zpravu s ohledem na
ucetnictvi.

Nas audit jsme provedli podle § 44 odst. 5 zakona o investi¢nich spoleCnostech s ohledem
na zasady fadného auditu stanovené Institutem pro auditory (IDW). Na zakladé toho musi
byt audit naplanovan a proveden tak, aby byly s dostateC¢nou jistotou identifikovany
nespravnosti a pohfesky, které mohou mit podstatny vliv na vyroéni zpravu a fadné vedeni
Ucetnictvi a spravu fondu. Pfi stanoveni Ukonu auditu jsme zohlednili znalosti o spravé fondu
a oCekavané pravdépodobné chyby. V ramci auditu jsme provéfovali ucinnost vnitfiniho
kontrolniho systému, doklady o udajich v ucetnictvi a ve vyro€ni zpravé prevazné na zakladé
namatkové kontroly. Audit zahrnuje posouzeni pouzitych Ucetnich zasad pro vyroCni zpravy.
Jsme toho nazoru, ze na$ audit tvofi dostateCny podklad pro nas vyrok.

Nase kontrola neodhalila zadné nedostatky.
Mnichov 17. bfezna 2006

Deloitte und Touche GmbH

auditorska spole¢nost

Marquard, v.r., auditor

Koch, v.r., auditor

KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft
Aktiengesellschaft
auditorska spole¢nost

Schobel, v.r., auditor

Nagele, v.r., auditor

PFi zvefejiiovani nebo poskytovani vyroCni zpravy v formé odchylujici se od potvrzeného
znéni (v€etné prekladd do cizich jazykd) je nutné pfedem ziskat naSe stanovisko, pokud
bude citovan nas auditorsky vyrok nebo uvadén odkaz na nas audit.
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Danové upozornéni

Vymeérovaci zaklady podle § 5 zakona o investi¢nich spoleénostech (ZIS) za obchodni rok od 1. ledna
2005 do 31. prosince 2005

Activest EuropaFonds
IC CP: 977 975
ISIN: DE0009779751

Vsechny udaje jsou v € na 1 podil § 5 odst. 1 Soukromi Institucionalni investofi
ZIS investofi (ZDP) (ZDKV)

Vynos odpovidajici vyplaté dividend C.1b 1,6968 1,6968 1,6968

Castky obsazené v tomto vynosu:

Dividendy podléhajici zdanéni pfijmu C.1¢c, cc 1,6937 1,6937 0,0000

v poloviéni vySi

Dividendy podléhajici vyhodé ucasti C.1c,dd 0,0000 0,0000 1,6937

Nezdanitelné pfijmy podle Dohody o C.1c,ii 0,0000 0,0000 0,0000

zamezeni dvojiho zdanéni

Zahraniéni pfijmy pro zapoget srazkové C. 1 ¢, jj 0,0000 0,0000 0,0000

dané (uroky a jiné vynosy)

Zahranicni pfijmy pro zapocet srazkové e 0,9207 0,9207 0,9207
dané ve smyslu § 3 b. 40 zakona, resp.
§ 8 zakona (dividendy)

Vyméfovaci zaklad pro srazkovou dan  C.1d, aa 0,0031 0,0031 0,0031
z Uroku

Vymeéfovaci zaklad pro darn C.1d,bb 0,1334 0,1334 0,1334
z kapitalovych vynosl

Zapocitatelna / vracena srazkova dan C.1¢e, aa 0,0009 0,0009 0,0009
z Urokd

Zapocitatelna / vracena dan C.1e,bb 0,0267 0,0267 0,0267
z kapitalovych vynosu

Zapoditatelna zahrani¢ni srazkova dan C.1f aa 0,0000 0,0000 0,0000

(droky a jiné vynosy)

<

Zapocitatelna zahraniéni srazkovadan C. 1f, aa 0,2381 0,2381 0,2381
ve smyslu § 3 b. 40 z&kona, resp. § 8
zakona (dividendy)

Odeditatelna zahrani¢ni srazkova dan C:) 1f, bb 0,0000 0,0000 0,0000
QOdpisy nebo snizeni hodnoty 9 19 0,0000 0,0000 0,0000
Snizeni dané z pfijmu pravnickych C.1h 0,0000 0,0000 0,0000

0sob

Vynosy odpovidajici vyplaté dividend se povazuji dnem 31. prosince 2005 za pfipsané k dobru.

Platny prodejni prospekt se spravnim fadem fondu, vyro€ni a pololetni zpravy a ostatni prodejni podklady jsou
bezplatné k dispozici v sidle spravni spole¢nosti, u uschovatele a vSech zprostfedkovatell plateb.
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Struéné udaje o daniovych predpisech

Stru¢éné udaje o danovych predpisech dulezitych pro investory

Vyklady k dariovym predpisim plati pro investory, ktefi maji v Némecku neomezenou
danovou povinnost. Zahrani¢nim investordm doporu€ujeme, aby se pfed nabytim podill
fondu popsaného vtomto prodejnim prospektu spojili se svym dafovym poradcem a
individualné si zjistili mozné danové dusledky nabyti podilt v zemi svého bydlisté (sidla).

Fond jako ucelovy majetek je osvobozen od dané z pfijma pravnickych osob a zivnostenské
dané. Vynosy fondu jako pfijmy z kapitdlového majetku v8ak u soukromych investoru
podléhaji dani z pfijma, pokud prekroCi spoleéné s ostatnimi kapitalovymi vynosy
nezdanitelnou pausalni ¢astku v€etné nezdanitelné pausalni ¢astky na dosazeni, zajisténi a
udrzeni pfijmG vroéni vysi 1.421,- € (u samostatné zijicich nebo oddélené zdanénych
manzell), resp. 2.842,- € (u spole¢né zdanénych manzell). Pokud jsou podily soucasti
podnikového majetku, jsou vynosy ucéetné vedeny jako podnikové pfijmy. Dafiové predpisy
vyzaduji ke stanoveni zdanitelnych vynos(, popf. vynosu podléhajicich dani z kapitalovych
vynosu diferencované posouzeni.

Podily v soukromém majetku (danovi tuzemci)
Zisky z prodeje cennych papirt a zisky z terminovanych obchodut

Zisky z prodeje cennych papirll a zisky z terminovanych obchodd, které byly dosazeny na
urovni fondUl, nejsou investory zdafiovany (§ 2 odst. 3 bod 1 zakona o investi¢nich
spole¢nostech.

Uroky a obdobné vynosy

Uroky a obdobné vynosy zasadné podléhaji zdanéni. To plati nezavisle na tom, zda jsou
vynosy vyplaceny nebo kapitalizovany.

Vyplacené nebo investované vynosy fondu podléhaji ¢astecné srazkové dani z arokd. Jedna
se pfitom pouze o zalohovou platbu na dan, kterd mlze byt zapoctena na konecénou
danovou povinnost investora. Nezahrnuje v3ak celou zdanitelnou vyplatu, popf. veskeré
investované vynosy, nybrz pouze vynosy z urokt fondu a zisky z terminovanych obchodu.

Srazkovou dani z Urokl nejsou zatizeny tuzemské a zahrani¢ni dividendy, zisky z prodeje
z obchodl s cennymi papiry prioritnimi pravy k podilim v kapitalovych spole¢nostech, zisky
z terminovanych obchodu a pfijmy, u nichZ nema Spolkova republika Némecko podle Dohod
0 zamezeni dvojiho zdanéni pravo na zdanéni.

Podrobnosti o srazkové dani z Urokd pfipadajici na vyplacené nebo investované vynosy
fondu je mozné zjistit z vyroCni zpravy a z oznameni o vyplatach.

Od srazkové dané z uroku je mozné upustit, pokud je investorem dariovy tuzemec a predlozi
zadost o osvobozeni od dané, pokud vynosové Casti, které jsou zatizeny srazkovou dani
z urokl, neprekroci ¢astku 1.421,- EUR u vyméru pro jednotlivého platce dané a 2.842,-
EUR u spole¢ného vyméru pro manzelsky par.

Totéz plati i pfi pfedlozeni potvrzeni o nevyméfovani dané a u zahrani¢nich investord pfi
dolozeni skute€nosti, ze se jedna o dafiového cizozemce.
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Pokud si tuzemsky investor uschova podilové listy vtuzemském depotu u investi¢ni
spolecnosti nebo jiného penézniho ustavu (Uschova), penézni Ustav, ktery vede depot, jako
zprostifedkovatel plateb upusti od srazkové dané z urokl, pokud mu bude pfed stanovenym
terminem vyplaty pfedloZzena Zadost o osvobozeni od dané podle ufedniho vzoru nebo
potvrzeni o nevyméfovani dané, které udéli finanéni ufad na dobu tfi let. V takovém pfipadé
bude investorovi pfipsana cela nezkracena vyplata.

Pokud se jedna o rlistovy fond, odvede srazku urokl z investovanych vynosu fondu, které
jsou zatizeny srazkovou dani z urokd, ve vysi 30 % sama kapitalova investiéni spole¢nost.
Emisni a odkupni cena se v takovém pfipadé snizuje o srazkovou dan z urokd po uplynuti
obchodniho roku. Pokud se podilové listy nachazeji v depotu u tuzemského penézniho
ustavu, bude investorovi, ktery svému penéznimu ustavu vedoucimu depot pfedlozi Zadost o
osvobozeni od dané nebo potvrzeni o nevyméfovani dané pfed uplynutim obchodniho roku
ukladajiciho fondu, odvedena srazkova dan z urok( pfipsana na jeho ucet.

Pokud nebude pfedloZzena Zadost o osvobozeni od dané nebo potvrzeni o nevyméfovani
dané nebo nebudou-li tyto dokumenty pfedlozeny v€as, obdrzi investor v kazdém pfipadé od
mista vedouciho depot danové osvédcéeni o odvedené srazkové dani z uroku. Investor pak
ma moznost zapocitat srazkovou dan z arokd v ramci svého pfiznani k dani z pfijmd na
dluznou dan. Totéz plati pro vynosy pfesahujici Castku osvobozenou od dané.

Pokud podilové listy vyplacejicich fond(l nebudou uschovany v depotu a budou pfedlozeny
vynosoveé listy tuzemskému penéznimu ustavu (vlastni uschova), bude odvedena srazkova
dan z drokd ve vySi 35 %. Investor obdrzi na pozadani danové osvédCeni, aby mohl
srazkovou dan z urokd zapocitat u svého pfiznani k dani z pfijmu. U podilovych listd
kapitaliza¢nich fondU, které budou ulozeny ve vlastni Uschové, €ini srazkova dan z urok 30
%. Nahrada srazkové dané z urokll — jako u podilovych listd uloZzenych v depotu — neni
mozna. Investor musi naopak pfilozenim nezbytnych dokladl pozadat o zapocteni srazkové
dané z uroku u svého pfiznani k dani z pfijmu.

Tuzemské a zahraniéni dividendy

Tuzemské a zahraniéni dividendy, které byly fondem vyplaceny nebo investovany, podléhaji
u maijitele podild danové povinnosti pouze do vySe jedné poloviny. Pfi vyplaté nebo
investovani je od tuzemskych dividend odectena dan z kapitalovych vynosu ve vysi 20 % a
solidarni pfispévek; majiteli podill je okamzité uhrazena dan z kapitalovych vynosu, pokud
ma podily uschovany u kapitalové investi¢ni spole€nosti nebo jiné tuzemské banky a pokud
byla pfedloZzena Zadost o nezdanitelnou &astku nebo potvrzeni o nevymérovani dané.
V opacném pfipadé mlze dan z kapitalovych vynosul a solidarni pfispévek zapocitat na svou
danovou povinnost.

Zaporné dariové vynosy

Pokud jsou celkové dafiové vynosy fondu zaporné, je tato hodnota na udrovni fondu
pfenesena a muze byt na této urovni zapocitana s budoucimi kladnymi dafiovymi vynosy
pristich let. Pfimé zapocteni zapornych dafovych vynosul investorovi neni mozné.

Proto maji tyto negativni ¢astky vliv na dan z pfijmu investora az v tom zdariovacim obdobi
(roce), v némz konci obchodni rok fondu, resp. v némz se vyplaceji dividendy za obchodni

vvvvvv

v ramci dané z pfijmu investora neni mozné.
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Zisky z prodeje na urovni investort

Pokud soukromy investor proda investi¢ni podily fondu do jednoho roku po jejich nabyti
(spekulacni |h(ta), podléhaji zisky z prodeje zasadné dani jako pfijmy ze soukromého
prodeje. Pfi prodeji po uplynuti spekulaéni Ihlity zisk soukromych investort nepodiéha dani.

Pfi vypoctu zisku z prodeje musi byt pofizovaci naklady sniZzeny o prubézny zisk v okamziku
prodeje, aby nedoslo k dvojimu zdanéni prabéznych ziskl dani z pfijmu (viz nize). Rizeni ke
zdanéni polovi¢nich pfFijm0 se na zisky z prodeje nepouzije.

Pokud ¢ini celkovy zisk dosazeny na zakladé ,soukromych prodeju“ méné nez 512,- € za
kalendarni rok, nepodléha dani (nezdanitelna Castka). Pokud je tato Castka prekroCena,
podléha veskery zisk ze ,soukromych prodejd“ dani.

Podily v podnikovém majetku (danovi tuzemci)
Zisky z prodeje cennych papirt a zisky z terminovanych obchodt

Zisky z prodeje cennych papirl a zisky z terminovanych obchodu jsou u investorl danoveé
zanedbatelné, pokud jsou kapitalizovany. Pokud jsou tyto zisky vyplaceny, musi byt na
urovni investord zohlednény. Pfitom jsou zisky z prodeje akcii zcela (u pravnickych osob)
nebo z poloviny (u ostatnich institucionalnich investord, napf. podnikatell) osvobozeny od
dané. Zisky z dluhopist a zisky z terminovanych obchod(i naproti podléhaji dani v plné vysi.

Uroky a obdobné vynosy

Uroky a obdobné vynosy zasadné podléhaji zdanéni. To plati nezavisle na tom, zda jsou
vynosy vyplaceny nebo kapitalizovany.

Pokud se podily nachazeji v podnikovém majetku, je mozné upustit od srazky urokl a od
Uhrady dané z pfijmu pravnickych osob nebo dané z kapitalovych vynosu pFedloZzenim
zadosti o nezdanitelnou ¢astku. Majitel podilu jinak obdrzi dafiové osvéd&eni o srazce uroki
a zapocitatelné dani z kapitalovych vynosu.

Tuzemské a zahraniéni dividendy

Dividendy v tuzemskych a zahraniénich akciovych spoleCnostech, které jsou vyplaceny nebo
investovany z podild v podnikovém majetku, jsou u kapitalovych obchodnich spolecnosti
osvobozeny od dané. Osobni spoleénosti tyto vynosy — stejné jako soukromi investofi —
zdaniuji z jedné poloviny (systém polovi¢nich pfijma).

Zaporné dariové vynosy

Pokud jsou celkové dariové vynosy fondu zaporné, je tato hodnota na udrovni fondu
pfenesena a muze byt na této Urovni zapocitana s budoucimi kladnymi danovymi vynosy
pristich let. Pfimé zapocteni zapornych dafovych vynosu investorovi neni mozné. Proto maiji
tyto negativni €astky vliv na dan z pfijmu investora az v tom zdafiovacim obdobi (roce),
v némz konci obchodni rok fondu, resp. vnémz se vyplaceji dividendy za obchodni rok
fondu, za néjz byl zaporny danovy vynos na urovni fondu zapocten. DfivéjSi uplatnéni dané
Z prijmua pravnickych, resp. fyzickych osob neni mozné.

Zisky z prodeje na trovni investort

Zisky z prodeje podill v podnikovém majetku jsou pro kapitalové spole¢nosti osvobozeny od
dané, pokud se jedna o dividendy a realizované a nerealizované zisky fondu z tuzemskych a
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zahrani¢nich akcii (tzv. akciovy zisk). Zisky z prodeje akcii jsou osobnimi spoleénostmi
z poloviny zdanény.

Kapitalova investi¢ni spole€nost zvefejiiuje tento tzv. akciovy zisk v kazdy burzovni den jako
procentni sazbu ceny podilu.

Devizovi cizozemci

Pokud ma devizovy cizozemec uschovany podily vtuzemském depotu u kapitalové
investiéni spoleCnosti nebo jiné banky (Uschova), neodvede banka vedouci depot jako
zprostfedkovatel plateb srazkovou dan z drokud, pokud cizozemec pfedlozi doklad o cizi
statni pfislusnosti. Jak dalece mlze zahrani¢ni maijitel uplatnit zapocet nebo uhradu dané
z pfijmu pravnickych osob, zavisi na dohodé o zamezeni dvojiho zdanéni uzaviené mezi
statem, v némz se nachazi sidlo majitele podilt, a Spolkovou republikou Némecko. Pokud
nebude mistu vedoucimu depot cizi statni pfisluSsnost cizozemce znama, resp. vcéas
dolozena, je zahrani¢ni majitel podill nucen podat zadost o uhradu odvedené srazkové dané
z urokl cestou fizeni o uhradé podle § 37, odst. 2 zakona o poplatcich a danich. Pro tuto
operaci je pfislusny podnikovy finanéni Ufad banky vedouci depot, resp. kapitalové investi¢ni
spolecnosti.

Pokud ma zahraniéni maijitel podilt uschovany podilové listy kapitaliza¢niho fondu v depotu
u tuzemské banky, bude mu po dolozeni cizi statni pfislusnosti uhrazena odvedena srazkova
dan z arokd ve vySi 30 %. Pokud bude zadost o Uhradu podana se zpozdénim, mlze byt —
stejné jako u opozdéného dolozeni cizi statni pfisluSnosti — podana zadost o uhradu podle
§ 37, odst. 2 zakona o poplatcich a danich.

Pokud zahraniéni maijitel podild nema podilové listy v uschové u tuzemské banky a
nepfedlozi vynosové listy k proplaceni u tuzemské banky, bude provedena srazka urok( ve
vySi 35 %. Pokud se jedna o podilové listy kapitalizaénich fondd, které se nachazeji ve
vlastni Uschové, &ini srazka uroku i zde 30 %. Cizozemec ma v téchto pfipadech moznost
pozadat o uhradu odvedené srazkové dané z urokl podle § 37, odst. 2 zakona o poplatcich
a danich u podnikového finanéniho ufadu banky, resp. kapitalové investi¢ni spole€nosti.

Jako doklad o pfipsanych vynosech obdrzi majitel podild na vilastni Zadost dariové
osvédceni, v némz jsou vykazany odvedené dané (dan z kapitalovych ziskl / srazkova dan
z urok, dan z pfijmu pravnickych osob).

Solidarni pfispévek

Z Castky dané z kapitalovych vynosu nebo srazkové dané z urokl( odvadéné pfi vyplaté nebo
kapitalizaci dividend se vybira solidarni pfispévek ve vysi 5,5 %. Solidarni pfispévek je
zapocitatelny s dani z pfijmu.

Pokud nevznikne povinnost platby dané z kapitalovych vynosu, resp. pokud je v pfipadé
kapitalizace dan z kapitalovych vynosl vracena (napf. pfi podani zadosti o osvobozeni od
dané, potvrzeni o nevymérovani dané nebo potvrzeni danového cizozemce), solidarni
pfispévek se neodvadi, resp. vybrany solidarni prispévek se v pfipadé kapitalizace vrati.
Zahrani¢ni srazkova dan

Ze zahrani€nich ziskl je v zemi plvodu z€asti vybirana srazkova darn.

Fond mlze odvést zapocitatelnou srazkovou dan na udrovni investora v pfipadé vypoctu

vynosu jako nakladd na dosazeni, udrZeni a zajiSténi pfijmd. V tomto pfipadé neni
zahraniéni srazkova dan na urovni investora ani zapocitatelna, ani odpocitatelna.
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Pokud si kapitalova investi¢ni spole€nost nezvoli odpoCet zahraniéni srazkové dané na
urovni fondu, pak zapocitatelna zahrani¢ni srazkova dan je na zadost pfi vypoCtu souctu
pfijmu odpoditatelna nebo zapodcitatelna na ¢ast némecké dané z pfijmu fyzickych, resp.
pravnickych osob majitele podild, ktera pfipada na pfislusné odpovidajici zahranic¢ni pFijmy.

Nezavisla zjisténi, externi audit

Vyméfovaci zaklady, zjiStované na urovni fondu, musi byt vypocitavany nezavisle. Za timto
ucelem musi investi¢ni spole€nost odevzdat pfislusnému finanénimu ufadu prohlaseni o
provedeni vypoctu. Zmény v prohlaseni napf. v dusledku externiho auditu provedeného
finanéni spravou (§ 11 odst. 3 zakona o investiCnich spole¢nostech) jsou ucinné
v obchodnim roce, v némz se zména stala pravomocnou. Danové zapocteni této zmény na
urovni investorl se provede na konci tohoto obchodniho roku, resp. v den vyplaty dividend
v pfipadé vyplaty dividend za tento obchodni rok.

Prabézny zisk

Od 1. ledna 2005 se opét zdanuji tzv. pribézné zisky. Pribézny zisk je Castka, kterou
investor obdrzi v prodejni nebo odkupni cené za pfijaté nebo nabéhlé uroky, které fondem
nebyly vyplaceny nebo kapitalizovany, v disledku ¢ehoz dosud nepodléhaji u investora dani
(srovnatelné s Groky poéitanymi od dne splatnosti pevné Grogenych cennych papirt). Uroky
a naroky na uroky ziskané fondem podléhaji pfi odkupu nebo prodeji podili dafiovym
tuzemcem dani z pfijmu nebo dani z kapitalovych vynost. Dan z kapitalovych vynosu
uplatfiovana u prabéznych ziskd &ini 30 % v pfipadé cizi uschovy, resp. 35 % v pfipadé
vlastni Uschovy (vzdy plus solidarni pfispévek z dané z kapitalovych vynosua ve vysi 5,5 %).
Dan z pfijmu fyzickych osob je vybirana zalohové a musi byt zapsana do pfilohy KAP.

Pribézny zisk zaplaceny pfi nabyti podili mdze byt v nasledujicim roce odpocitan jako
zaporny pfijem. Také pfi dafnovém odpoctu je zohledfiovan jako polozka snizujici darni.
Danovy odpocet se naproti tomu neprovadi v ramci zadosti o nezdanitelnou pausalni ¢astku
nebo pfi predlozeni potvrzeni o nevyméfovani dané. Darfovi cizozemci zasadné nemaji
moznost danového odpoctu. Pribézny zisk se vypocitava pfi kazdém vypoctu hodnoty podilu
a denné zvefejiiuje. Pribézné zisky, které je investor povinen zapsat do pfilohy KAP pfiznani
k dani z pfijmu, se vypocitaji jako soucin pfislusného priibézného zisku na jeden podil a
po¢tu podild uvedenych ve vyucétovani prodeje nebo nakupu podill. Pribézné zisky je
rovnéz mozno pravidelné zjiStovat z vyuctovani a vykazu vynosu bank.

Dusledky slouéeni fondi

V pfipadé pfevodu vesSkerych aktiv fondu do jiného fondu podle § 40 zakona o investi¢nich
spole¢nostech nedochazi na udrovni investord ani zu€astnénych fondd k odhaleni skrytych
rezerv, tzn. ze tento proces nema vliv na zdanéni.

Pruhledné, Eastecné prihledné a neprihledné zdanéni

VySe uvedené zasady zdanéni (tzv. pruhledné zdanéni) plati pouze tehdy, pokud byly
vymeéfovaci zaklady oznameny ve smyslu § 5 odst. 1 zakona o investi¢nich spolecnostech
(tzv. danova oznamovaci povinnost). Tato povinnost plati i tehdy, kdyz fond nabyl podily
v jiném tuzemském fondu a investiéni akciové spole€nosti s variabilnim kapitalem, investi¢ni
podily ES a zahrani¢ni investicni podily, které nejsou investi¢nimi podily ES (cilové fondy ve
smyslu § 10 zakona o investi¢nich spole¢nostech).

Kapitalova investicni spole€nost zvefejni vSechny vymé&rovaci zaklady, které ji jsou znamy.
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Nezbytné zvefejnéni vSak nemlze byt zaruCeno, pokud fond nabyl cilové fondy, které
nesplnily svou danovou oznamovaci povinnost. V tomto pfipadé budou zvefejnény vyplaty
dividend a prabéznych ziskl pfislusného cilového fondu a 70 % zvySeni hodnoty za posledni
kalendarni rok pfislusného cilového fondu (minimalné vSak 6 % odkupni ceny) jako Castka
podléhajici dani na urovni fondu.

Nafizeni o zdanéni prijma z aspor v podobé urokovych plateb

Dne 1. Cervence 2005 vstoupilo v platnost nafizeni o zdanéni pfijmG z Gspor v podobé
urokovych plateb. Toto nafizeni (smérnice 2003 48/ES Rady ze dne 3. dervna 2003, Ufedni
véstnik EU &. L 157 s. 38) ma zajistit efektivni zdanéni urokovych vynosu fyzickych osob na
Uzemi EU. S nékterymi tfetimi staty (zejména se Svycarskem, Lichtenstejnskem,
Normanskymi ostrovy, Monakem a Andorou) uzaviela EU dohodu, ktera v podstaté odpovida
zminénému nafizeni.

Podle tohoto nafizeni nahlasi némecka banka Spolkovému ufadu financi a ten pak
zahrani¢nimu financnimu 0dfadu v misté sidla fyzické osoby urokové vynosy, které byly
fyzické osobé se sidlem v evropském zahranici nebo urcitém tfetim staté pfipsany k dobru
némeckou bankou (jednajici v tomto pfipadé jako zprostfedkovatel plateb).

Podle tohoto nafizeni nahlasi zahrani¢ni banka némeckému finanénimu Ufadu v misté sidla
fyzické osoby urokové vynosy, které byly fyzické osob& v Némecku pfipsany k dobru
zahrani¢ni bankou v evropském zahraniCi nebo ur€itém tretim staté. Alternativné vybiraji
nékteré zahrani¢ni staty srazkovou dan, kterou je mozno v Némecku zapocitat.

Konkrétné jsou timto nafizenim dot&eni soukromi investofi se sidlem v Evropské unii, resp.
v pfislusnych tretich statech, ktefi vedou ucet a ziskavaji urokové vynosy v jiném €lenském
staté EU.

Lucembursko a Svycarsko se mimo jiné zavazaly, Ze budou vybirat srazkovou daf ve vysi
15 % (od 1. Cervence 2008: 20 % a od 1. ¢ervence 2011: 35 %) z urokovych vynosu.
Investor obdrzi v ramci danové dokumentace potvrzeni, které mu umozni provést v ramci
jeho dahového pfiznani k dani z pfijmu fyzickych osob zapocet odvedené srazkové dané.

Alternativné ma soukromy investor moznost nechat se osvobodit od srazkové dané, pficemz
zahrani¢ni bance odevzda zmocnéni k dobrovolnému zvefejnéni urokovych vynosU, které
bance umozni upustit od sraZzeni dané a namisto toho nahlasit zakonem stanovenému
finanénimu Ufadu Urokové vynosy.

Podle nafizeni o zdanéni pfijma z Uspor v podobé urokovych plateb musi kapitalova
investiéni spolec¢nost uvést za kazdy tuzemsky a zahrani¢ni fond, zda podléha (in scope)
nebo nepodléha (out of scope) pfedmétnému nafizeni o zdanéni pfFijmd z Uspor v podobé
urokovych plateb.

Pro toto posouzeni obsahuje nafizeni o zdanéni pfijml z Uspor v podobé urokovych plateb
dvé podstatna investi¢ni omezeni.

Pokud se majetek fondu sklada maximalné z 15 % pohledavek ve smyslu nafizeni o zdanéni
pfijma z aspor v podobé urokovych plateb, nemusi zprostiedkovatelé plateb, které
v podstaté uZivaji udaje nahlasené kapitalovou investi¢ni spoleCnosti, zasilat hlaseni
Spolkovému ufadu financi. V opaéném pfipadé ma prekro€eni patnactiprocentni hranice za
nasledek ohlaSovaci povinnost zprostfedkovatele plateb via&i Spolkovému dfadu financi
tykajici se vyplaty obsaZzeného urokového podilu.
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Pfi prekroCeni Ctyficetiprocentni hranice musi byt nahlaSen urokovy podil obsazeny pfi
zpétném odkupu nebo prodeji podilt fondu. Jedna-li se o dividendovy fond, musi byt navic
v pfipadé vyplaty nahlasen Spolkovému finanénimu Ufadu i obsazeny urokovy podil. Jedna-li
se o rustovy (kapitaliza¢ni) fond, provadi se hlaseni disledné pouze v pfipadé zpétného
odkupu nebo prodeje podilt fondu.

Zapocet zahraniéni dané z pfijmu pravnickych osob

Evropsky soudni dvlr rozhodl ve véci pfimych investic do akcii v pravnim sporu ,Manninen®
pro finsko-Svédsky skutkovy stav, Ze odepfeni zapoctu zahrani¢ni dané z pfijmu pravnickych
osob ze zahrani¢nich dividend je podle finského prava v rozporu s komunitarnim pravem.
Také v Némecku muze byt pfi uplatnéni takzvaného zapoctového postupu (zpravidla na
konci zdarovaciho obdobi 2000) zapoctena pouze dan z pfijmu pravnickych osob pfipadajici
na tuzemské dividendy, avSak nikoliv zahrani¢ni dan z pfijmu pravnickych osob na osobni
danovy dluh investora.

Ohledné slucitelnosti némeckého zapoctového postupu s evropskym komunitarnim pravem
je v souCasné dobé veden proces u Evropského soudniho dvora (pravni spor ,Meilicke®),
jehoz vyreSeni je vSak v nedohlednu. Pravni stav je proto pro pfimé investice, pfedevsim ale
pro investice do fondl, dosud nejasny. K zachovani moznych prav (zvlasté s ohledem na
platnost danovych potvrzeni) vSak muze byt smyslupiné spojit se se svym dafovym
poradcem.

Upozornéni
Darfiové vyklady vychazeji ze souCasné platné pravni Upravy. Jsou zaméfeny na osoby
neomezené podléhajici dani z pfijmu fyzickych osob a neomezené podiéhajici dani z pFijmu

pravnickych osob. Nepfebirame v3ak zaruku za to, Ze se danové hodnoceni zméni vlivem
legislativy, jurisdikce a rozhodnuti dafiové spravy.
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Sprava a distribuce

Kapitalova investi¢ni spole€énost

Activest Investmentgesellschaft mbH

Apianstralle 16 — 20, D-85774 Unterféhring u Mnichova
Telefon 089/992 26 -0

Obchodni rejstfik: Mnichov B 91483

Upsany a splaceny kapital: EUR 6,5 milionG

Rugici vlastni kapital: EUR 17,816 milionu

(Stav 31.12.2005)

Spolecnik

HVB Asset Management Holding GmbH, Mnichov

Dozorci rada

Andreas Wolfer, pfedseda
Jednatel HVB Asset Management Holding GmbH, Mnichov

Dr. Rainer Kritten, mistopfedseda
Jednatel HVB Asset Management Holding GmbH, Mnichov

Giinther Berger "
Clen pfedstavenstva Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG, Mnichov

Raimund Meilner

Vedouci centralni divize Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG, Mnichov
Vedeni

Andreas Fehrenbach ©

Dr. Wolfgang Kirschner

Bernd Kreitmeyr

Dr. Markus Walch

Wilhelm Westermayer

Hans-Joachim von Werthern

(1) do 31.8.2005

(2) od 1.9.2005

(3) zaroven jednatel Activest Investmentgesellschaft Luxembourg S.A., Lucembursko; pfedseda spravni rady
Activest Investmentgesellschaft Schweiz AG, Curych; €len spravni rady Activest Lux Global Portfolio (SICAV),
Lucembursko

(4) zaroven ¢len dozoréi rady FSB FondsServiceBank GmbH, Unterhaching, do 13.1.2005
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Uschovatel

Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG
Am Tucherpark 16, D-80538 Mnichov
Upsany kapital: EUR 2,25 miliardy

Rugici vlastni kapital: EUR 16,96 miliard ©
(Stav 31.12.2004)

Auditor

Deloitte & Touche GmbH

Auditorska spole¢nost

Rosenheimer Platz 4, D-81669 Mnichov
KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft
Aktiengesellschaft

Auditorska spole€nost
Ganghoferstralte 29, D-80339 Mnichov

Zprostiedkovatel plateb a distributor v Némecku

Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG
Am Tucherpark 16, D-80538 Mnichov

Dalsi distributofi v Némecku

DAB bank AG

Landsberger Strale 428, D-81241 Mnichov
Doplnujici udaje pro investory v Rakousku

Zprostiredkovatel plateb a distributor, dafiovy zastupce v Rakousku:

Schoellerbank Aktiengesellschaft
Renngasse 3, A-1010 Viden

U banky vy3e uvedeného zprostfedkovatele plateb a distributora obdrzite prodejni prospekty
v€etné smluvnich ustanoveni, zpravy o ¢innosti, pololetni zpravy.

Emisni a odkupni ceny zvefejfiuje denné Druckerei der Maklerkammer bei der Wiener Borse
Ges.m.b.H., Viden.

(5) vlastni kapital, pozitkova prava, podfizené zavazky
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Doplnujici udaje pro investory v Lucembursku

Podily ve fondu Activest EuropaFonds sméji byt v Lucembursku prodavany.

V Lucembursku je vSak zakazano provozovat podomni obchody.

S ohledem na investi¢ni politiku fondu bude spravni spole&nost doplfikové k investiénim
smérnicim a investitnim omezenim zvefejnénym v prodejnimu prospektu a smluvnich
podminkach provadét devizové terminované obchody ve smyslu § 4 odst. 2a) Zvlastnich
smluvnich podminek fondu Activest EuropaFonds jen s prvotfidnimi bankami, které se
specializuji na obchody tohoto druhu.

Zprostredkovatel plateb a distributor v Lucembursku

HVB Banque Luxembourg Société Anonyme
4, rue Alphonse Weicker, L-2721 Luxemburg

DalSi distributor v Lucembursku

Activest Investmentgesellschaft Luxembourg S.A.
4, rue Alphonse Weicker, L-2721 Luxemburg

PFijem emisni ceny podili a vyplatu odkupni ceny podili, jakoz i eventudlni vyplatu
maijitelim podilt provadi zprostfedkovatel plateb.

U obou vySe uvedenych spole¢nosti v Lucembursku je rovnéz mozno zjistit inventarni cenu a
emisni a odkupni cenu podilQ, jakoz i ziskat a prodat podily.

U vySe uvedenych spoleCnosti v Lucembursku mohou podilnici rovnéz bezplatné ziskat
aktualni prodejni prospekty.

Odkazujeme na zvlastni informace pro investory v novinach Luxemburger Wort.
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Doplfujici idaje pro investory v Recku

Zprostfedkovatel plateb a distributor v Recku

Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG
7, Heraklitou Street, GR-10673 Atény

Dal$i distributofi v Recku

Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG
62, Notara Street, GR-18535 Piraeus

Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG
4, Gizi Street, GR-15125 Maroussi

U vySe uvedenych zprostifedkovatell plateb a distributort jsou bezplatné k dostani prodejni
prospekty, vyroc€ni a pololetni zpravy fondu.

Emisni a odkupni ceny jsou kazdy tyden zvefejiiovany v novinach NAVTEMPORIKI.

Dopliujici udaje pro investory na Slovensku

Zprostredkovatel plateb a distributor na Slovensku

HVB Bank Slovakia a.s.
Mostova 6, SK-811 02 Bratislava

U vySe uvedenych zprostfedkovatell plateb a distributort jsou bezplatné k dostani prodejni
prospekty, vyroc€ni a pololetni zpravy fondu.

Emisni a odkupni ceny jsou kazdy tyden zvefejiovany v Hospodarskych novinach.

Dopliujici udaje pro investory v Ceské republice

Zprostfedkovatel plateb a distributor v Ceské republice

HVB Bank Czech Republic a.s.
Nameésti Republiky 3a, CZ-110 00 Praha 1
se v§emi pobocCkami

U vySe uvedeného zprostiedkovatele plateb a distributora jsou bezplatné k dostani prodejni
prospekty, jakoz i vyroéni a pololetni zpravy o €innosti fondu.

Emisni a odkupni ceny budou zvefejiiovany v Hospodarskych novinach.
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Poznamky
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Activest Investmentgesellschaft mbH
Apianstralte 16 — 20
D-85774 Unterfohring u Mnichova

e-mail; international.sales@activest.de
www.activest.com

Zprostredkovatel:

Activest
The active asset manager.
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