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Zpravodaj

Kli¢ové udalosti >

Technicka korekce na akciich skoncila,
sazky na rlst komodit na sedmnacti-
mési¢nich maximech

Zlato jiz druhy mésic v fadé posiluje

Prvni Gnorové dny probihaly v obdobném duchu
jako cela druha polovina ledna. Mirné horsi data
predevsim z vyrobniho sektoru USA poslala akciové
trhy nize. OvSem jednalo se o technickou korekci po
velice GspéSném roce 2013. Proto také hlavni akciové
indexy zastavily pokles na ddlezité Grovni podpory
a od druhého Unorového tydne az do konce mésice
rostly a zakoncily opét pobliz historickych maxim.
Zvysila se totiz pravdépodobnost zastaveni utaho-
vani ménové politiky predevsim ze strany americ-
kého Fedu pravé z ddvodu docasného zastaveni
dynamiky rlstu ekonomického oziveni.

Unor byl pro dluhopisové trhy neutralni. $éfka
americké centralni banky Janet Yellenova je sice
prekvapena ze slabsich makroekonomickych dat, ale
ddlezité rozhodnuti o zastaveni utahovani ménové
politiky probéhne az na bfeznovém zasedani, kdy
budou zvefejnéna dalsi data z trhu prace.

I kdyz dynamika rlistu ekonomického oZivenf stag-
nuje, investofi navysuji sazky na rlst komodit.
Ddvodem jsou jiz dva roky klesajici ceny a zaroven
zlepsujici se makroekonomicky fundament. Existuje
totiz pozitivni korelace mezi cenou komodit
a vyvojem globalniho hospodafstvi. Zlatu se jiz druhy
mésic v fadé dafi a za Unor posililo o vice nez
6 %. Vedle technickych ddvod@ k rlstu - Gspésny
prdraz 200 denniho priméru - evidujeme i zvySenou
poptavku z Asie. Indie uvazuje o uvolnéni cel uvale-
nych na zlato v minulém roce. Nepokoje na Ukrajiné
pUsobi na cenu ropy, ktera v tnoru posilila o 3 %.

Sout A
oucasna
hodnota

-
Akciové indexy 1M 3M 1R

USA (DJIA) 418% | 116% | 15,78% | 16 355

Némecko (Dax) | 3,77% | 2,05% | 23,98% | 9 657

Stfedni Evropa | 8,04% | -2,60% | -1,34% | 1766

Soucasna
hodnota

Komodity M 3M 1R

Zlato 6,53% 6,11% | -15,79% 1325
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Zpravodaj z finan¢nich trh

Udalosti, které hybou trhem >

Udalost Vliv na trh

2 5

Dopady

Nova $éfka Fedu Janet Yellenova poprvé vystoupila pfed americkymi zakonodarci. Hodla
pokracovat v politice nastavené jejim predchlidcem. Je sice prekvapena z horsich dat z trhu

Americka centralni banka . v . . oY Ly ; Ly S v
prace, ale nechce ¢init unahlena rozhodnuti. Pfed bfeznovym zasedanim Fedu si pocka na dalsi

Udaje.
AN
4 N
- Evropska centralni banka ponechala hlavni Grokovou sazbu beze zmény. Guvernér ECB Mario
Zasedani ECB ; f oy - Y . o o
Draghi prohlasil, Ze ECB je ochotna soucasnou nizkou vysi inflace docasné tolerovat.
4 N
Index nakupnich manazer( v americkém préimyslu za mésic leden negativné prekvapil, kdyz
USA: * skoncil na 51,3 bodech. Pfitom ocekavani trhu byly na Grovni 56 bodd. Také tvorba novych
makrodata pracovnich mist ptinesla zklamani, kdyZ v prosinci bylo vytvoteno pouze 74 tisic mist oproti 241
tisicim v listopadu a v lednu trh ocekaval 185 tisic, ale vytvoteno bylo pouze 113 tisic.
. S
Cina: * Cinsky prtimysl klesl na sedmimésiéni dno. Dochazi stale k mirnému Gtlumu vyrobni &innosti.
makrodata
4 N
Dosavadni vyvoj na Ukrajiné a ptedevsim na poloostrovu Krym vzbuzuje mezi investory obavy.
Politicka situace na Ukrajiné Cela situace zGstava i nadale velmi obtizné predvidatelna a nejistota na trzich bude zfejmé

pretrvavat.

S Zvydena inflace v emerging markets podkopava vykonnost
tamnich ekonomik. Jelikoz se rozvijejici se trhy podili na vykonnosti
globalniho hospodafstvi jiz téméf z poloviny a export z vyspélych
ekonomik mi¥i také do nerozvinutych ekonomik, tak hrozi zpoma-
leni globalniho hospodarského rlistu.

> Vynosy kvalitnich dluhopisti (Némecko a USA) rostou a dostévaji se
nad Grovefi z roku 2008/2009. Rostouci vynosy indikuji budouci lepsi
ekonomické prosttedi. To potvrzuji také ekonomicka data z primysilu,
trhu prace a z nemovitostniho trhu.

S V Evropé Ize jiz pozorovat znamky mirného o¥iveni. Nezaméstnanost

ustoupila z historickych maxim a prlimyslova vyroba se zacina stabili-
zovat proti predchozim propadCm. Periferie se vymanila z recese.

» Americka centralni banka jiz zacala se snizovanim nakupu dluhopis(.
To povede k omezeni prebytecné likvidity a mirnému zvyseni rizika na
rozvinutych akciovych trzich. To by nahravalo rozvijejicim se trhdim,
kam by se mohli vracet investofi za honbou vy3siho zhodnocenf
a vyssiho fundamentalniho potencidlu. Pfedevsim exportné oriento-
vané ekonomiky ze stfedni Evropy by mohly téZit z hospodarského
oziveni eurozény.

» S hospoda¥skym rlistem Evropy a i celého svéta obraci investofi opét
pozornost na komodity. Sazky na jejich rlist se u velkych investi¢nich
fond( a bank dostavaji na dvouleté maxima.

» USA: Rostouci vynosy bezrizikovych dluhopist zdrazuji i hypotéky.
Oziveni na nemovitostnim trhu je jednou z ddlezitych komponent
HDP. P¥i zamrznuti nemovitostniho trhu méze dojit k zastaveni
mirného hospodafské ristu.

» Cinska ekonomika méni ekonomicky model, kdy bude utlumovat
investicni vydaje ve prospéch podpory spotiebitelské poptavky
stfedni t¥idy. To ma vliv na nizsi dynamiku rdstu poptavky po
komoditach, coz se negativné projevuje nejen na komoditach, ale
i na zemich tézici komodity.

» Fundamentalné jsou vyspélé trhy nyni neutralné zacenény. Proto je
prostor pro vyrazny rGst akcif jako v roce 2013 omezen.
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Komenta¥ k fondéim >
Fond Komentar
Konzervativni fond
FKN Konzervativni fond investujici pfevazné do terminovanych vklad( divéryhodnych bank a velmi bonitnich dluhopist. Doporucovany minimalnf
investi¢ni horizont 1 rok.
Rok 2014 bude podobné jako minuly rok ve znameni nizkych Grokovych sazeb. Proto i vynos kratkodobych statnich dluhopisti bude pomérné
N / nizky. Ocekavame, Ze Cisty vynos fondu za rok 2014 bude na podobné trovni jako v roce 2013, tedy okolo 0,7 procenta. )
" N
Fond korporatnich dluhopisti
FKD Dluhopisovy fond investujici prevazné do kvalitnich firemnich dluhopis(i. Doporu¢ovany minimalni investi¢ni horizont 3 roky.
Fundamentalni hodnota spole¢nosti ve FKD je stabilni a doba splatnosti dluhopist je na krat$im konci vynosové kfivky, proto fond v roce
2013 Gspésné Celil rostoucim vynostim bezrizikovych dluhopist a posilil o téméf 3,5 procenta. Rok 2014 se ponese ve stejném duchu. Budeme
tedy preferovat nizsi splatnost dluhopist v hornim pasmu neinvesti¢niho ratingu z regionu stfedni a vychodni Evropy a Ruska.
o — J
D FKD Dividendovy fond korporatnich dluhopisti
Dluhopisovy fond investujici pfevazné do kvalitnich firemnich dluhopist. Vhodny pro klienty, ktefi upfednostnuji pravidelnou vyplatu vynosu
ve formé dividendy. Doporucovany minimalni investi¢ni horizont 3 roky.
Stejny vyhled jako u FKD.
\_ ——3 J
e , , L N
FV E D Vychodoevropsky dluhopisovy fond
Dluhopisovy fond, ktery investuje v drtivé vétsiné do statnich dluhopisd zemi stfedni, vychodni a jihovychodni Evropy a Ruska. Doporuco-
vany minimalnf investi¢ni horizont 5 let.

z Primarnim cilem fondu je investice do kvalitnich statnich dluhopist a inkasovat pravidelné Grokové platby. Dalsim zamérem je dlouhodoby
rdst trzni ceny dluhopist diky poklesu rizikové pfirazky vybranych zemi. V neposledni fadé je fond ze dvou tfetin ménové nezajistén. Ménové

\ zajisténi je sazkou na konvergenci vybranych zemi k EU a tim padem posilovani mistnich mén, coz by pozitivné ovlivnilo vykonnost fondu. Y,
é Fond globalnich znacek A
FGZ Akciovy fond, ktery investuje do firem obchodovanych na akciovych trzich, které vlastni nejbonitnéjsi obchodni znacky na svété. Doporu-

¢ovany minimalnf investi¢ni horizont 8 let.

7 B Zakladem fondu globalnich znacek je vybér 50 tituld s nejhodnotnéjsi globalni znackou vypracovany spole¢nosti Interbrand. Seznam znacek

K_ je na pravidelné bazi uveFejiiovan prostfednictvim Casopisu BusinessWeek. Rok 2012 a 2013 pfinesly nadpriimé&rny vynos (témé&¥ 40 procent).
' % Vyhled na rok 2014 je pokracujici rlist globalniho hospodatstvi, tudiz i rdist globalnich znacek.
é Fond ropy a energetiky h
FRE Akciovy fond, ktery se zaméfuje na investice do perspektivnich obord, jako jsou vyroba elektrické energie, tézba a zpracovani ropy, uhli
a zemniho plynu. Doporuc¢ovany minimalni investi¢ni horizont 8 let.
Energeticky sektor je velmi cyklicky a roste a sldbne spole¢né s vykonnosti globalniho hospodatstvi. Hospoda¥stvi v USA jevi zndmky mirného
rdstu, Evropa se alespon docasné vymanila z recese a Cina vykazuje stale hlad po komoditach a predevsim po energiich. Na to reagoval i fond,
ktery v minulém roce zhodnotil o vice jak 13 procent. DileZitym faktorem pro rok 2014 bude udrzeni tempa rlistu ekonomik predevsim
S v eurozoné a USA. Neméné zasadni bude vyteseni trhu s emisnimi povolenkami pro evropské vyrobce elekttiny. )
Fond novych ekonomik .
FN E Akciovy fond, ktery se specializuje na zemé rozvijejicich se ekonomik, pfedevsim na zemé BRIC - Brazilie, Rusko, Indie a Cina + Jizni Korea.
Doporucovany minimalni investicni horizont 8 let.

i Fond obsahuje fundamentalné velmi silné akcie z rozvojovych zemi, kde vykonnost akciovych trhli zaostéavala za vyspélymi trhy. Hlavnim

markets ddvodem zaostavani je slaba vykonnost komodit, na které jsou rozvijici se ekonomiky napojeny. Také strukturalni zména cinské ekonomiky
(snizeni investic do infrastruktury a koncentrace na spotfebu domdacnosti) zapfitifiuje slabsi poptavku po komoditach. Rozvijici se ekono-
miky v sou¢asnosti obchoduji s diskontem viici vyspélym trhdim a davaji tak potencidl k rlistu. V roce 2014 jsme pozitivni na zemé ze sttedni

\_ Evropy, které jsou exportné navazany na eurozonu. Y,
4 Vychodoevropsky akciovy fond h
FVE Akciovy fond, ktery investuje do spole¢nosti operujici pfedevsim v sektoru stfedni a vychodni Evropa, Rusku a Turecku. Doporuéovany mini-
malni investi¢ni horizont 8 let.

Z Fond zaznamenal negativni vykonnost za rok 2013. Investofi odchazeji z rozvijejicich se trhli z d@vodu slabé vykonnosti ekonomik a politické
nestability. Také olekavani ziskovosti firem z regionu nenaplnilo ocekavani, proto se velci zahrani¢ni investofi soustfedi na své domaci
vyspélé trhy. Nicméné v eurozéné dochazi k hospodatskému oziveni, z ¢ehoz by mohly tézit pravé exportni ekonomiky ze stfedni a vychodni
Evropy.

Komoditni fond
FKOM Akciovy fond, ktery investuje do investi¢nich cennych papir(, které odrazi ceny komodit. Vhodny pfedevsim jako doplnék ke klasickym
akciovym titulm. Doporucovany minimalni investi¢ni horizont 8 let.
0 Vyborné diverzifikovany fond obsahuijici 4 druhy komodit. Zemédélské komodity maji potencial z dlivodu r(istu svétové populace a omezené
== orné pldy. Drahé kovy slouzi jako uchovatel hodnoty. Na druhou stranu energie a primyslové kovy jsou cyklicka aktiva, jejichz potencial je
LY} dan vyvojem svétového hospodafstvi. Z dlouhodobého hlediska se jedna o fond se sluSnym potencidlem a zaroven slouzici jako vhodny
L . doplnék vyvazeného portfolia. Y
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Vyvoj fondi Generali PPF Invest

( Vykonnosti )

Nazev fondu Tmésic 6 mésich 1rok 3 roky 5 let YTD
EUR EUR EUR EUR EUR EUR

Generali PPF Konzervativni fond 0,18% 1,57% 2,61% 9,78% N.A. 0,36%
Generali PPF Fond korporatnich dluhopisti 0,16% 2,15% 3,14% 20,17% N.A. 0,31%
Generali PPF Fond globalnich znacek 2,06% 7,96% 12,89% 19,93% N.A. -2,05%
Generali PPF Fond novych ekonomik 3,87% 6,85% -6,57% -14,27% N.A. -1,73%
Generali PPF Fond ropy a energetiky 5,06% 8,07% 1,25% -6,21% N.A. 1,34%
Generali PPF Komoditni fond 4.42% -5,27% -911% -26,93% N.A. 2,86%
Generali PPF Vychodoevropsky akciovy fond -042% -215% -12,06% N.A. N.A. -4,31%
Generali PPF Dividendovy fond korporatnich dluhopisti -3,24% -1,37% -046% N.A. N.A. -3,15%

\_Generali PPF Vychodoevropsky dluhopisovy fond -0,31% 0,63% N.A. N.A. N.A. -1,93% )

Investorsky slovnicek
Derivat

Finanéni kontrakt, ktery odvozuje svoji hodnotu od jiného fyzického aktiva.
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Porovnani konkurence »

Porovnani konzervativnich fond (28.2.2014)
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Zdroj: Analizy Online

Porovnani dluhopisovych fondii (28.2.2014)
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Zdroj: Analizy Online

Porovnani akciovych fondii (28.2.2014)

s Generali PPF Global Brands Fund A (EUR)

= BlackRock GF Global Equity A2 (EUR)
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Fidelity Funds Global Real Asset Securities Fund E (Acc) (EUR) (hedged)
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Zdroj: Analizy Online
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4 )\
Fond (EUR) 1rok 3roky 5 let
Generali PPF Cash & Bond Fund A 2,61% | 9,78% n.a.
BlackRock GF Euro Short Duration Bond E2 219% | 8,55% | 17,07%
Allianz Enhanced Short Term Euro IT 0,33% | 3,04% | 6,37%

\ KBC Bonds Europe Ex-EMU C1 (EUR) 048% | 7,20% | 2829% )

4 2\
Fond (EUR) 1rok 3roky 5 let
Generali PPF Corporate Bonds Fund A 304% | 2017% n.a.
Raiffeisen-Europa Wschodnia - Obligacje R -4.56% | 857% | 46,66%
Templeton Global Bond (Euro) A (acc) -0,20% | 12,87% | 34,57%

\KBC Bonds Corporates Euro C1 (EUR) 6,39% | 20,62% | 48,61% )

4 N\
Fond (EUR) 1rok 3roky 5 let
Generali PPF Global Brands Fund A 12,92% | 19,67% n.a.
Templeton Global Equity Income A (acc) 1746% | 22,82% | 104,03%
BlackRock GF Global Equity A2 12,37% | 12,84% | 86,64%

\Fidelity Funds Global Real Asset Securities FundE | 4,51% | 3,49% na. )

Tento dokument ma pouze informacni charakter. DdleZita upozornéni (tzv. ,disclaimer®) jsou k dispozici na webovych strankach
tvirce tohoto dokumentu CP INVEST investi¢ni spole¢nosti, a. s. - www.cpinvest.cz/disclaimer.
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