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Zpravodaj

Italské volby vytrhly
investory z letargie

Presto nejznaméjsi akciovy index
atakuje historicka maxima

V lednu jsme na kapitalovych trzich byli svédky
prudkého rdstu predevsim akcii. Unor jiz nebyl tak
bohaty na kurzotvorné informace, ale pozitivni senti-

ment na trzich z ledna pretrval, a tak jsme prevaznou (., . h
¢ast Unora pozorovali pomaly a poklidny rlist akcio- Vyvoj ceny zlata a ropy »
vych indext a mirny pokles vynos( kvalitnich statnich
dluhopis. Ovsem v poslednim Unorovém tydnu 125 t 1288
vytrhly trhy z letargie volby v Italii, které nakonec 115 M""\MW'. 1700
dopadly patovou situaci. Tento vysledek investory 105 y. 1600
zaskocil a vynosy italskych dluhopist reagovaly okam- :D: 95 wf/ i 288
zitym rdstem. Naopak vynosy kvalitnich statnich 2 85 Ropa - Brent 1300
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zakondil tnor s kladnou bilanfl'a neznamé&ji a nejsle- S R U S R
Yivs s . \. J
dovanéjsi index - Dow Jones Industrial Average - tak
atakuje historicka maxima z roku 2007. - ~
Nicméné nejvétsi pohyby zaznamenaly komodity, Mezirocni inflace na Slovensku (v %) »
a to v Cele s drahymi kovy. Zlato je stdle pod
prodejnim tlakem a v Unoru odepsalo ptes pét
procent. Za poklesem stoji predevsim zlepsujici se 1001
stav americké ekonomiky, a tim padem i obava, ze 8,0 -
americka centralni banka v dohledné dobé ukon¢i 60 |
nebo snizi objem nakupu statnich dluhopisd. Na
druhou stranu stale vidime poptavku po zlaté 407
z rozvijicich se trhl. Zlato kupuji centralni banky 20
predeviim Ruska, Ciny a Indie. V roce 2012 byly jejich 00 ‘
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Udalost Vliv na trh Dopady
4 N
Rozjednané prodeje dom( meziro¢né vzrostly o 104 %. Objednavky zbozi dlouhodobé spotieby
USA - makrodata za leden mezimésicné +1,9 %. Index aktivity ve zpracovatelském sektoru a i v sektoru sluzeb za
mésic Unor v pasmu vykazujici rlist.
AN
4 N
Némecka ekonomika je stale motorem Evropy. Objednévky v prlimyslu mezimési¢né rostou.
Némecko - motor Evro Index divéry podnikateltl ZEW zaznamenava prudky obrat do kladnych hodnot. Za tnor roste
py na 42,2 bodd, pficemz v listopadu ¢inil zapornych 16 bodl. Maloobchodni trzby rostou
nejvyraznéjsich tempem za poslednich Sest let.
4 N
Japonské HDP ’ Japonské HDP za 4. Ctvrtleti pokleslo o 0,1 %. Jedna se o tFeti pokles v fadé. Nicméné podle
P japonské centralni banky ekonomika ptestala oslabovat a v dalSim Ctvrtleti vykaze jiz mirny rdst.
. S
ECB opét ponechala sazby beze zmén na 0,75 %. Séf centralni banky Draghi: komeréni banky
ECB (Evropska centralni banka) splaci ECB plij¢eny kapital z obdobi dluhové krize, coZ je pozitivni zprava. Do finan¢niho sektoru
se tak vraci dlivéra po eskalaci dluhové krize v uplynulych dvou letech.
4 N
Velka Britanie Velka Britanie obdrzela od agentury Moody’s horsi znamku ohledné dlouhodobého Gvérového
- zhorSené hodnoceni hodnoceni. Zemé tak ztratila nejvy3si hodnoceni Aaa.
Franci . Druha nejvétsi ekonomika Evropy - Francie - stale pokulhava. Nezaméstnanost za mésic leden
rancie a eurozéna N , e w s
+ se vysplhala na 10,7 %. Jedna se o nejvy3si hodnotu od roku 1997, coz ma také vliv na celkovou
- nezamestnanost Y P . . Lz .
nezaméstnanost v eurozoné, kterad dosahuje historicka maxima 11,9 %.
. S

; Ly Horni i dolni komora maji v Italii stejnou vahu. Ve snémovné vyhral Bersani, ale v senatu
Parlamentni volby v Italii . . ; , ey A (v p
Berlusconi. Proto vznikl volebni pat, ktery m(ize vyustit ve vyhlaseni novych voleb.

» Koncem roku 2012 skoncila operace Twist v podani americké centralni
banky. Cilem operace Twist bylo sniZzit dlouhodobé Urokové sazby.
Americka centralni banka v3ak na svém prosincovém zasedani
vyhlasila, Ze za¢ne opét nakupovat statni dluhopisy, a to tempem
45 mld. USD mési¢né. Doposud kupovala cenné papiry napojené na
hypotéky v objemu 40 mld. mési¢né. Celkové tedy zacala od ledna
2013 pumpovat do ekonomiky 85 mld. USD mési¢né. Komercni banky
tak maji pistup k likvidité a mohou tak nakupovat rizikova aktiva.

S Nejen Fed provadi uvoln&nou mé&novou politiku, ale viechny dileZité
centralni banky. V lednu oznamila japonska centralni banka, ze bude
nakupovat mési¢né statni dluhopisy v objemu za 145 mld. USD. Velka
Britanie se pfipojuje tim, Ze hodla tolerovat vy3si miru inflace
(soulasna je 2,7 %).

» Trh s bydlenim se v USA po hypoteéni krizi v letech 2008/09 stabili-
zoval a v soucasné dobé jiz jevi znamky oZiveni. Ceny domd rostou
a i objem prodanych nemovitosti. Také evropsky trh je témé¥ vycistén
od hypote¢ni bubliny.

» Centralni banky rozvijejicich se ekonomik (ptedeviim Rusko, Cina
a Indie) nakoupily nejvice zlatych rezerv za poslednich 50 let a tvoii
tak nejvétsi poptavku po drahych kovech.

» Z Fedu se stale ozyva nékolik ¢lend, ktefi maji obavy z navySovani
bilance centralni banky. Néktefi clenové by radi omezili probihajici
QE3 (kvantitativni uvolfovani - nakupovani rizikovych aktiv do
rozvahy Fedu).

» Sentiment investor( opét atakuje historicka maxima. Investofi tak
mohou mit nasazeny rizové bryle a rizika tak odsunuji do pozadi.
Vysledkova sezdna a makroekonomicka data z USA sice fundamen-
talné podporuji rdst trhd, ale kratkodoba korekce neni nemozna.

> Americti zakonodarci se nedohodli na kompromisu ohledné Skrt(
vefejnych rozpoctd. Proto se od bfezna aktivuji automatické Skrty,
které by letos mohly odFiznout 85 mld. USD. Vice jak polovina by
méla byt usetfena v rezortu obrany. Pro pfedstavu: vladni vydaje
v roce 2006 ¢inily 2 600 mld. USD a projekce pro leto3ni rok jsou
3 600 mld. USD, tj. 0 1000 mld. USD vice. Proto by 85 mld. USD
nemélo ovlivnit HDP o vice jak pdl procentniho bodu.

S | pfes tisporna opatfeni vzrostl Spanélsku statni dluh v roce 2012
0 146 mld. euro. Celkovy dluh ¢inf jiz 882 mld. euro (84 % HDP).
Jedna se o nejvyssi Uroven od roku 1910.
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Zpravodaj z financnich trh Obdobi: 1. 2. 2013 - 28.2.2013
Komenta¥ k fondiim >
Fond Komentar

FKN Konzervativni fond
Konzervativni fond investujici prevazné do terminovanych vkladd divéryhodnych bank a velmi bonitnich dluhopis(. Doporucovany
minimalni investi¢ni horizont 1 rok.
Rok 2013 je ve znameni nizkych Grokovych sazeb. Na tuto skute¢nost reaguji banky snizovanim trokovych sazeb ze spofricich Gcta.
/ Dlouhodobé FKN tento produkt pfekonava a rok 2013 by nemél byt vyjimkou. Po mirném lednovém zakolisani doslo jiz v tinoru ke
stabilizaci.

Fond korporatnich dluhopisti
FKD Dluhopisovy fond investujici pfevazné do kvalitnich firemnich dluhopis(. Doporu¢ovany minimalni investi¢ni horizont 3 roky.
Fundamentalni hodnota spole¢nosti ve FKD je stabilni, proto také fond vykazal v roce 2012 nadstandardni réist (15 %). V roce 2013
octekavame také kladné zhodnoceni, jelikoz fond se teritorialné orientuje na region stfedni Evropy a Ruska, které vykazuji vyssi
d ekonomicky potencial nez vyspélé zemé. Priimérna doba splatnosti portfolia je pod dlouhodobym prlimérem, coz je pozitivni
== z d@ivodu omezené reakce fondu smérem dolll na pripadny riist trokovych sazeb. Déle vznika prostor pro zvySeni primérné doby
splatnosti, coz by ptineslo vyssi vynos. Y,

D Dividendovy fond korporatnich dluhopisii
Dluhopisovy fond investujici pfevazné do kvalitnich firemnich dluhopis. Vhodny pro klienty, ktefi upfednostriuji pravidelnou vyplatu
l vynosu ve formé dividendy. Doporucovany minimalni investi¢ni horizont 3 roky.
Stejny vyhled jako u FKD.

= J
é Fond globalnich znaéek h
FGZ Akciovy fond, ktery investuje do firem obchodovanych na akciovych trzich, které vlastni nejbonitnéjsi obchodni znacky na svété.

Doporuc¢ovany minimalni investi¢ni horizont 8 let.
)7 Rést ziskl soukromych spole¢nosti pro rok 2013 odhadujeme v intervalu 6 - 10 %, coz by se také mélo promitnout do rstu hlav-
\ nich akciovych indexti. Ptiklanime se k dolni hranici réistu, protoZe soucasna stagnace v Evropé a pozvolny rést v Ciné nedava
) 4 vyrazny prostor pro zopakovani rlistu jako v roce 2012. V tnoru doslo k akvizici dvou velkych spolegnosti (Heinz a Dell), proto
L vykonnost fondu od za¢atku roku dosahuje témé¥ 7 %. Y
" R
Fond ropy a energetiky
FRE Akciovy fond, ktery se zaméFuje na investice do perspektivnich obord, jako jsou vyroba elektrické energie, tézba a zpracovani ropy,
uhli a zemniho plynu. Doporucovany minimalni investi¢ni horizont 8 let.
Energeticky sektor je velmi cyklicky a roste a slabne spole¢né s vykonnosti globalniho hospoda¥stvi. Jedinym motorem vyraznéj$iho
E ristu pro nasledujici obdobi se jevi Cina, proto i potencil tohoto fondu je omezen sou¢tem vykonnosti globélnich hract (Evropa,
USA, BRIC). V unoru poklesla cena ropy, coz mélo mirny dopad na vykonnost fondu. V Evropé se pomalu konsoliduje trh utilit
(vyrobci elekttiny), coz skyta prostor pro lepsi vykonnost fondu.
. /
é F N E Fond novych ekonomik 3 A
Akciovy fond, ktery se specializuje na zemé rozvijejicich se ekonomik, predevsim na zemé BRIC - Brazilie, Rusko, Indie a Cina + Jizni Korea. Dopo-
rucovany minimalni investi¢ni horizont 8 let.
Z akciovych fond( jeden z favorit(i pro rok 2013. Fundamentalné velmi silné zemé, kde vykonnost akciovych trh(i zaostavala za vyspélymi
trhy, a to aniz by v t&chto zemich byly takové strukturalni problémy jako v USA nebo v Evropé. Unor piines| mirné oslabeni predevaim kvli
L poklesu cen telekomunikaci a také komoditnich akii. )
. Vychodoevropsky akciovy fond A
FVE Akciovy fond, ktery investuje do spole¢nosti operujici pfedevsim v sektoru stfedni a vychodni Evropa, Rusku a Turecku. Doporu-
Z ¢ovany minimalni investi¢ni horizont 8 let.
@ Také jeden z akciovych favoritl pro rok 2013. Tento region neni zasazen dluhovou krizi, proto potencial ristu je vy$si nez v zapadni
L Evropé. V noru se projevila rizika (volby v Italii a fiskalni Gtes v USA), coz vedlo investory k odchodu z rozvijejicich se trhd. )
" R

Komoditni fond
FKOM Akciovy fond, ktery investuje do investi¢nich cennych papird, které odrazi ceny komodit. Vhodny predevsim jako doplnék ke
klasickym akciovym tituldm. Doporu¢ovany minimalni investi¢ni horizont 8 let.
\.p Vyborné diverzifikovany fond obsahujici 4 druhy komodit. Zemédélské komodity maji potencial z ddivodu rlistu svétové populace
a omezené orné pldy. Drahym kovdm pteje uvolnéna monetarni politika centralnich bank. Na druhou stranu energie a prdimyslové
kovy jsou cyklicka aktiva, jejichz potencial je dan vyvojem svétového hospodarstvi. V inoru doslo k propadu ceny ropy a zlata, coz
mélo nejvyraznéjsi vliv na oslabeni fondu.
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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 0,19% 2,10% 5,00% 741% N.A. 0,66%
Generali PPF Fond korporatnich dluhopisti 0,57% 6,52% 12,09% 23,83% N.A. 2,05%
Generali PPF Fond globalnich zna¢ek 1,57% 10,95% 9,07% 20,67% N.A. 7,07%
Generali PPF Fond novych ekonomik 0,10% 8,60% -1,90% 2,07% N.A. -0,48%
Generali PPF Fond ropy a energetiky 0,21% 1,93% -6,03% -4.13% N.A. 416%
Generali PPF Komoditni fond -3,52% -7,06% -13,71% -4,91% N.A. -1,89%
Generali PPF Vychodoevropsky akciovy fond -1,36% 4,83% 3,72% N.A. N.A. -0,82%
\_Generali PPF Dividendovy fond korporatnich dluhopisti -2,70% 3,15% N.A. N.A. N.A. 0,09% )

Investorsky slovnicek

Beta koeficient
Mira trzni rizikovosti akcii firmy vi¢i rizikovosti celého portfolia. Je-li hodnota 1, pak rizikovst akcii je stejna jako u typické firmy, je-li vétsi nez 1,
pak je vyssi, a obracené.
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Porovnani konkurence »
Porovnani konzervativnich fondi (28.2.2013) » Porovnani dluhopisovych fondii (28.2.2013) »
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Zdroj: Generali PPF Asset Management Zdroj: Generali PPF Asset Management

4 N\ 4 )\
Fond 1rok 3roky 5 let Fond 1rok 3roky 5 let
Konzervativni fond CPI 215% | 4,60% | 11,62% Fond korporatnich dluhopisti 8,86% | 19,83% | 40,07%
Pioneer Sporokonto 1,36% | 3,38% 5,72% Pioneer - obliga¢ni fond 647% | 16,36% | 2537%
ING Cesky penézni trh -0,01% | 1,72% 145% IKS dluhopisovy PLUS 706% | 1448% | 23,84%
KBC MultiCash CZK 0,69% | 1,54% | 5,76% €S korporatni dluhopisovy 728% | 14,22% | 26,56%

\KB Penézni trh 0,25% | 0,72% | 4,99% ) \CSOB Bond mix 561% | 1119% | 20,82% )
Porovnani fondii fondii (28.2.2013) »
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Zdroj: Generali PPF Asset Management Zdroj: Generali PPF Asset Management
4 ) 4 N\
Fond 1rok 3roky 5 let Fond 1rok 3roky 5 let
Vyvazeny fond fondti CPI 4,66% | na. n.a. Dynamicky fond fondti CPI 3,02% | na. n.a.
KB Vyvazeny profil 3,83% | 2,50% | -2,24% €S Akciovy mix FF 8,75% | 16,17% | -6,86%
\és Vyvazeny mix FF T42% | 14,38% | 549% ) \le akciovy Plus 2,77% | -0,21% -15,04%)

Tento dokument ma pouze informaéni 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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