
 

 

Intelligent Wealth Management�
 

�

�
�

Investment View 
July 2007  

�
�
�
�
�
�
�

�
�
�
�
�
�
�
�
�
���������������������������������������������������
�
�
�

�
�
�
�



 

 

Intelligent Wealth Management�
 

�
�
����������	�
���
���������
������
����

�
�
�
����������	���
����������
���

��������������

�����������
��
������
�
�������
�
��������	
����� �
� ��� ������������
������� ��� ����
����
����� ����� 
������
����� ���� ���� ����
����������
�����
��������������
����������������
������������������
����� ������ ��������
� ���� ������ ������ ����� ���
��������
� ��� ����� ����� ��� �
� ����� �������
���������� ��� �������

��  ��� �!����� "���������
��������
� ����� !����� ���� ��� �� ��

��� ������� #�����
��
������������������
��������������
�����
���������
��� ����� ���������� �����
� ���� 
�������
�� $�������
%�
����������������
���������
�
 ��� ������� ������
� ������ ����� ���

���� ����� ����
��������������� 
�������� �������� ���� &'� ������
� ���
���� ���������������������� �����("� �������
��������
����
�����
���������������
���������������
����������
��������������������
�������������������
�
)�������� ���� ����� ������ 
����� ���� ���������� ������
�
���� #*� ������
� ���� ���������� ������������ ���� ���
��������� ��� 
������ ��� �������� ������
� ���� ������
�
���
�
������������������+������
��

�

�
�

�
�����
������������������������
������������
�
 ��
� ���� ���
�����
��� 
��������� ������� �
� ��
������
��� ��� ����� �����
���� ����� ��������� ���������
���������� ���������� ���� ������� ������ ��
� �����
��
�������� ��� ���� ��� ���� ��
����� ���� ��������
��������� ��������� (,"�� � -
� ����� ���
���� ��������
.������ /������� ���� ����
��� ��� ���������� ����
����
������ ��������� ��� ����� ����� ��� �
� �������
�������������������������������������������������
�
��� ���� ������� ���� �

��� ���

�
� ������ ������
��
����� ����
������ 
�������
� ���� �
� ����� �����
#���
������ *������ ��� ������ �������� �����
����������������������������
�������������������
�
.���
�� ���� ��������� �������� ��� ����� ����
������
����������#�������
������������������������������������
������ ������� ���� ��
� ����� ������� ��� ������ ��� ����

������
��
����������������#���
���
� ���!�
�����
����
.�� ����� ����� ��� ��
� ����� �������� ���
� ����� ���
�������������

�

����� �������� ����� ����� ���������
��������������������
�������������������������
� ���
��
� ��

����� ��� ���� � -
� ����� �
� �������� ��� �
� �����
��
���

������������� 
��� ���
� ��������������
���
���
������� ���������� ����� ��� ���� ���������� ��� ����
� �������� !�
�����
� #����������� ���������� ���������
�������0���������"������
�-����������%�
���

��������
���������������������
���
�
�����
����
����
��

�
�
�

�
��������������
�������������������������
���
����
��	���
�����
����



 

 

Intelligent Wealth Management�
 

��
�������������
����������������������
�
1��������� ������� �
����� ������
� ����� ���� 
������

������� ��� '223� ����� ����
���
� �������� ������
��
"����������������
������
������
��������������������
������
4� ��� ����������� !����� ���� 5����� -������� �
�
������� ����
����
� ��������� ���� ��
�� ������
���
���������������
��������
�
6��� ��� ���� �����
�� �����
� ��� ������� �
�����������
�
����� ���� ��
�� ���� ����
� ��
� ����� ���� ���
���������
���7������������ ��� �������� ���� 
����� ���
� 
����
�
����������������������������#�����
�������������������
���
�
��������������������
��������������������������
���� ��������
� ���7����������� ���� ���� 
�������
���
��
�
/��� ���� 
����� ���� ��������
� ����� ���������� �����
������ ������
�� ����
������������������ ���� ��
��������
����������
�����������
��������.����������
������
�����
������� ��
�������������������
� �������������������

�����������
������������� �������������������������

����� ���
� ����� ���� ������� ������������
�� #�� ����
�
��� ����������� ���� ������� ���� 
����
� ������� ��� �����
�������������������������
��������
��
�
/���� ����� ������� ��� �������� ����7����� ����������
!����������������
��������
�����������7������������
�
������
� ��� ��� �� ����� ������� ������ �
� ��������
��
�
� ��
���  ��� �������� �
� ����� ����� ���� ��
�� ����
����
� ���
� ������� ��
� ����� ������� ���
��
���� ����
���� ��
�� ��� ���� ������� ��� ��
� ����� ������ ��� �����
���������7�������������������������
����
�����������
���������������
��������
���
�
#���
�����������������������
����������
����������
�����
�
� ������ ����� ���� ���� ����� ��
�7�����
�� ������
�
��������
���
������������������������8���
���������
����������
�

�
�
�

����
�� !�����"
������
�
#����� $
����
� ������ ���� 
������� ��� ��
������
�������������������9���:���
� #��������
����;<�=>��
"?�� =22� ������ ;=�<>� ���� ���� %�

���� '222� 
�������
���� ������ ;@�A>��  ��
�� ����������� ����
� ���� ����
��
�������������������������("�9����������
�
-�������������
���������������
�����
���������������
$-"9-*� ������ ;3�=>��  ��
� #����� �������
� �� �����

������ ��� ��������
� ����

� 
���� ��� ���� ��+���
����
���� �����
� 
���� �
� ��������� ��������� ?�

��������� �����������������
�� ������B�����
����
������ ���� ��������������� )�������� ��� ���
� ����
�������� 
��������
� ��� ���������� ��������
� ����������
����
��������������
��
�
 ��
� ����
� �
� ����� ���� 
��
����� ��� ����������� ���
���������������������
�
�������
����
����������������
��� ���������� ������������ ���� ����
���� ��� ���� ������

����
������
�
������
��������������������
��������
��
 ��
� ��
� �������� ����� ���������� ��� 
����������� ���
�����������������������$-"9-*�����
����������
����
���������������������������������������������
�����
�
"����7����� ��� ������ 
��� 
���� ������

� ��� ����
�����������
�������
��������������
��
�������������
�������
�������������
����:����B�-���
��������
�("�
��������� ������� �����
� ��� 
����� ���� �����������

������� ����� ��
� �������� ������� ����������
���
��
�������������������������
��
�
���
�������������
����
���
����� ��
��� 
���� �
� !������ #����� ���� 5�����
-������� ������ ����� ����� ���7�������� ������ ��+���
�������
�����
�����������������������
������
�
#��%��������
�� ���&����������
��������0 "	�	C22�
#����� ��
�� ��� ;=�D>� ��� 	���� ����
�� ���� ��� ��
������������� 
����� 1������� ��
� ��� ��� ;A=�3>�

��������� ��� ���� ���������� ����������� ��� ������
����
���� ��������� 6����� ����
� ��� �����
�����������������0������;3�=>��)�������;3�@>�����
0�������;A2�2>��
�
#������'����(�)��	(�
����
�������0 "	�A22���
�����
;�@�<>��0 "	�-��7
�����;�C�3>��0 "	�'=2������������
�E7A�@>F���������0 "	�"�����!���������;2�'>��-
�����
���� 
��� ���� ������� ���� ������
� ���� ���7����������
���� ���� ���� 
������� ���� ������
� ����� ���
� 
�������
����+�
���������(G�������
���������(������"����
����
�
#�� ����(G� ������
�� ����
� ���������� ��
����������� ���
����� �
� ��������� ��� �������� ������������� ���

���
��

����������������
�������������������
�����������
��������� ����� ���� ����� ��� ���� ���
������
 ����������� ���
� 
������ �������� 
���� �
� �� ���������
��������
�����������
�����������
������/?-����������
���� �� ����������� ��
������ �������� ���� (G� ��������
�������
� ��
� ������ �
� �� �������� �������� ���� ����
������
� ����� ������������������ ��������� ������
��
�����������������
������������������



 

 

Intelligent Wealth Management�
 

#���
&
��������������������
�������
�������
������
���������� �������
� ���� ����
��� 
��������� �����
��
���� �������������� ��������
� �
� ���������� ����
���������������������
������������������
�����
��
������������������
���
�������������������:����������
�
#�� �� ������� �������� ��� ��
� 
������ ����� H���������
�
���� ��������� ��� ���� :�����
�� 
������������ �����
������ ���� ������� ��
� �� ������� ����� �������� �����

���� ������������
��
���6��CA
��/����� ��������������
���� :�����
�� ���������� ������ ���������
� ������ '<>�
��� ��
���� :�����
�� ��������
� ��� �������
��������
�����7����������'22I���������'I�<>J��
�
!�������������
����������������������������
�
����������
�����
�� ������ :����� �������� ��� 
���� 
����� ����
:�����
�� ������� ����� ������� ����� ����������� �
���
��������
� ��������� ��
������������ /?-� ���������
������
�
� ���� �������� 
����
� ���� ����� �����
�����������
�
.���
�����������
�����������$������''=�������������
��
��� 
���� @�D>�� ��� ���� ����
�� ���� ��������� �����
����������������
�����������������������������������
�������� (G� ����
���
� ���������� �� 
�������� ���������
��������������������������
�
$��
� E��� :����F� ���������� 
�������� ����� ����

�������� �������
�������� ��������� �������
� �����
���� ����

���� ������������ ��� !����
�7��
����
�
�����
�����������

��������������� �������������
��
������
� ��� ���� ����� ���� !����
�� ������� ���
�
��
/������ ���������
� ���� ���� ������ ��������� ��� ������
���� ��
����� ���� ���� -
���� ��������
� ���� ��� �����

����� ���� ����
�� ����
����
� ��������� ���� ��
�� �
�
���������� ��
���������� ���
� �

��� ���

� 
������
����������������������
�
%���������� ������ ��� ��
�� ����������� ������
� �����
����
������������!������"�����G���������)����G����
��������
������������������������
����
����C=>��'2>�
����A2>���
�����������
�
 ���  
��	��	� "
������ ����� ��� ���� ���� ��
��
����������� ������������� ������� ����� ���� 
������

������� ��� '223��  ��� #0!� 	�������� /�����
� ������
��
�����
����A=>������
���������������������������
�

�����
�!���������5�����-���������
�
 ��
��������
�����������
����������������
������
��������������������������������
��-
�����
�������
��������������������
������
��������
���������������
����(������"����
��������������� ������������������
������������������������
�������������������������
����������������������������������������
��
�
�
�
�

�
�
 ���*��(�"
�����������������������������
�������
������
�����������
������
��������������
�
�����
�����
("�A2�����7����
����
���
����������������
�������
����
�������������������
��$��������������
�������0 "	�
-��7"�����1����#�������������7C�=<>�����!��������
����
7C�D=>��-�
�������
������������������������������
������
��������������7��������������������
�

����������������������������������������������
����������
�
!������������������������
���������������������
���
�
��
�����
��.���������������������
�������������
��������������������
����������������������������
����
�����������
�������
�
�������������������
���
�
�����������

����������������������
������������
����������������������)���������������������
������
��������
���������������������������������
��������
���������
���������������������������������
��������
���������������
������������������
�
-
�����

������

�����
���������+��&��������������
��
��
���������
�������������
�����������������������
�������
�
������
�������������������������������
�������������������
������
���������������
�����������

����
������������������������������.���
��
����������
����������������
������
�����
�������������
��������������
�
��������������������
���������
���������
�������������������������
����������.���
��
���
�
����������������
�������
���������
��

������

�
��������������������H	������������
�
��������������
���������
�����������������������
���
�����������������
������������������������������������������
�
6��������
��������������������*�����%��(��,�������
����-���������������("������������
����@�<>�����
=�D>���
�����������%��������������������
��������
����
��
������������������������������������
�����
�����H��������������������
��������J����6�	!���
-
������������������
��������������
��
�������
�������������������������������������������(������
"����
��
�������������("����������
�
������
�����
���������������������������������
������
����
����������������("�
��������������
��
�������
����
�
�
�



 

 

Intelligent Wealth Management�
 

#������%�

�(����������
����
���
�������������
��
�����������
���
�������

������
�����
����������
����������C3>�����A2>���
����������� ������������
�������
���
��������
��������������
������������
�������=2�222�����
��-
����
�����������������������
���������������!����������������������
�
#�����������!����
����������������������������������
����������
�����������������
���
�����������������
��������
��������
�������������������������������
�������������#���������
������
������������������
�
�����������7��
����������������7'�2>����("������������
�
���������
���������
�
#�� ���� ������ ����������
� ������� ��� ������ �������
����������������������
����������������������������
��
�������������
������
�������
�C2�����
�����
��������
�
����� ���� ������ ����
� ��� �������������� ������� ���
����� ������ ����������� �����
� ����� 
������ �
� ����
���������� ����
� ����
����� �������� ������� ���� ����
�������� ���
������� ��� ������
� 
���� �
� #����� ����
!����� ��
�� ��� ���� ��
�
� ��� ����� ����������
�
�����������������������������������
���
�
#�� ���� ��������� 

������ ��� 
��� �� ������� ���
���������� ��
�������� �������
�� ���� K� B� ("&� �����
��������'I7������������
�������������'�2A������������
�� ������  ��
� ��
� ���� ����� ��� 
���� ����������
�����
�
� ������
� 
����
����� ����� ���� ����� �����������
���K�B�("&�'�'2���������������
�
 ��� ���� ��������� ����

� ���� ������� �������� �� @�=�
����� ���� �����
�� ���� ("� �������� �� A=� ����� �������
�����
��
��������������
�����
������������������
������
	������
�
 ���������

��������������������("&���
�
����������

�������������������
����������
�
� ��� 
����
�� �����
����� ���������
� ���� ���� �����7�������� ���������
��������������

�����������������������������
����7
��������������������������������������H�����������J�
��������("���������������������������������������("�
��������
�
6��������
���������������������
���������������������

�������
�����������7�������ADD2�
�����������������
���� �
�����
� 
����� ����
� ������� ����������� ��
��� ���
������
�
�����
�
������������������������������������
���������������-�
���
�����
�
���������������������������
���
�
�����
��������
���������("�������6�����������
�
����� ��

����� 
������� �
�����
� ���� �� �����������
�����7���������������������� ���
���������������
�������
�������
�
��
�
0������� ��������� ��� ������
� ���� ��
��
�����
��
���������� ���7����
�� ���� �������� �
����� ���7���
�
���� ������� ��� ����� ���� ������� ���� �
����� ����
�����

������������������������������������������
���������
��������������
��
������������������������������������
�
������������������
�

)�������� ��� ������ ������� ����� ���� ��
�
� ��� ����
�
����� ������
� ������ ���� ����� �� 
�����������
����������� ��� ������� ���������
�� �� ���������� ���
����
����
����������������
���
���������+����������
��
�����
�
#������
��������
�����������
������
���������
������
��� ��� ���� ������� ���� 
����
� ����
�� ��������� ����
���������
�������
�������������
������������������
������
�������������������������
����������
�$�����
-������� ���� :����������
�� ������� 
�������
�� 
������

���������� � ����� �� 
��������� ��
������ ��� �������
������������ -�
�� ��� ��������� ��� ����� ����
����������
� 
����� ���� ����� ��������� ��� ���������
����
�������
�
���������������������
�
-���
���������������� 
����� ����
�������������� ������
������
��������
� ������ ��� ���������� ����� ��� �������
��� ���� ���������� ��� ��������� �

��
�� .���� ���
� ���
����4�����������������������
����������

������

�
�
������������������
�������������
������������
������
���������������

�������
�
0������������
�� ������
�� ����
� ��������� ��� ��
��� ��
��
�
� ��� �

��� ���

� ����
� ����������� �
� ����
��� ����
�
�����������
�=�3=>����I�2>�������
�������������������
��
�����
�
.���
������������������������������������������
�
����������
�����������
���������������������������
�
������
�������.�
�����/
��������������������
����
��������������
��������������
�����������
������������
�

�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�



 

 

Intelligent Wealth Management�
 

������
����	�
�
 ��
� ��������� �
� ��������� ��� #���
������ *������
���� �
� �������� ��� 5��� %�����
���� !����� 	���������
6������� ���� ������ 5������� !����� #���
������
6�������� � #�� �
� #���
������*������
���������������
������
�������� ��
����� ����
������ 
��������
�� #�� �
�
�����������������������
��������������������������
����������������
�
����������
��L���
����������������
���
��������������
��������������������������
�������
������ ��� ���� ��� ���� ����
�����
�� 
�����
� ��� �

���
���

�
� ����������� -�
������ %������ ����
� �������
���������
� ���� �������� ����������� ����
�����
� ���

���������� �������
�� �������� ���������
�� ���� ����
�
E���������� ����
� ���� ���������� ��� ���� 0���������
"������
� -��������F� ������ ���� ������������� ����� ��
����������� ����� ��
�� ���������  ��� ���������
� ����

������������ �������� ������ ����
�� ��������� ����
��
�������� �
����� ����
� ���� ������ ����
� ������ ����
���������������
���������
�
�����

������ ������� 
������ ��� ������ ������� ����
����
�������������
����
�����#���
������*�����������

������ ��� ���������� ���
�� ����
�����
� ����� ���
���
��������������������������
�����������������������
#�����
��������� ����������������������� ����
������
���������
���������������������������
����������������
��� �
� 
�������� ���� ���� ������ �����������  ��� ������ ���
���� ����
������ ���� ���� ������� ����� ��� �
� ����
�������������������������
�������
���
���
�����������
����
���� ���� ���� ���� ����� ���� ������� �����������
����
����� !�����
� ��� ��������� ����
� ��������
���������
� ���� ���
�� ����
�����
� ��� ������� ��� ���
������������-��-�
������%���������������
���������
��������� ��� �����7�������� �����
�� 
�������� ��
����
�
�����������
����
�
��
�� ������������ 
������ ���� ��� 
���� �
� ���
����������� ��� ������� ������������� 9�������
� ���
��������
� ��� #���
������ *������ ���� ����� ��
���
����� ��
������ ��� ���� ��� ���� ����
�����
�
����������������
����������������������
������
������
���
����������
������������������������
���������
����
���
��������������
�
#���
������ *������ �
� �������
��� ���� ���������� ���
���� 0��������� "������
� -��������� ��� ���� �������� ���
����
��������
���

�E$���'C'2<<F����
�
%���
������6�����M�I=�9����"�������5������.A/�3-:��
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�

%���
����
�
0�������������1�%����� 2��������,�������
����������
��N����
�����
�����������
�
+�����0��

��1�%�����������
����,�������
������������N����
�����
�����������
�
2'23�CC3�ACD2�
�
�
��������&�����
���������

������+/-����

�3�
4����&��
�������
���
�
$
��*�������1�"
������	� 2��������
�����������N����
�����
����������
�
© Investment Quorum Limited 

�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
 

�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�




