Kapitalove trhy a fondy
CP INVEST 2.-13.8.2010

Ing. Milan Tomasek | 16.8.2010 | Praha

&f
£

(i’li%@ PPF (I}\II{\\IFSRIA” PPF Nauclime vaSe penize myslet .' CP INVEST




Vyvoj fond CP INVEST v roce 2010

Zhodnoceni fondu v roce 2010 Zhodnoceni fondu za 14D

OPF Korporatn.dluh. 6,21% OPF Zlaty 1,19%
OPF Zlaty 3,42% OPF Farmacie a biotechnologie 0,88%
OPF Smiseny 1,74% OPF Korporatn.dluh. 0,55%
OPF Nemovitostnich akcii 1,30% OPF Penézni 0,12%
OPF Penézni 1,17% OPF Smiseny 0,05%
OPF Globalnich znacek -1,13% OPF Rop.a energ.priamyslu -0,71%
OPF Novych ekonomik -3,32% OPF Nemovitostnich akcii -1,19%
OPF Farmacie a biotechnologie -6,23% OPF Novych ekonomik -1,28%
OPF Rop.a energ.primyslu -7,33% OPF Globalnich znacek -1,53%
OPF Zivé planety -12,22% OPF Zivé planety -2,59%

Fondy CPI v roce 2010
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Ktere udalosti hybou trhem...
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Zemédélské komodity: diky silnym pozarim v Rusku se wrazné
snizi export obilovin na svétowy trh

Vysledkova sezéna v USA pomalu konéi

Némecko, nejvétsi ekonomika eurozony, zwsila rist HDP ve 2Q
na 2,2%.

Americky FED hodla reinvestovat splacené MBS(dluhopisy, které
zastreSuji hypotéky) ve svém portfoliu v objemu 300 mid.USD.
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Vliv na trh

Dopad

Swétové zasoby obilovin klesly na dvouleté minimum. Ceny budou podiéhat prudkym wkywim. Dlouhodobé tlak na rst
cen. Cena pSenice dostala az na dvouleté maximum. Rusko od 15.8 do konce roku 2010 zakazalo export obilovin.

Efekt pozitivnich prekvapeni na firemnich vysledcich skongil, sice budou se zpozdénim nasledovat revize celoro¢nich
ocekavani smérem nahoru, ale uz to nebude mit takowy Miv, aby prevazilo slabé makro. Pozorujeme rozdil mezi
korporatni sférou (wborné hospodarské vysledky+perspektivni whled) a makroprotfedim(naznacuje ochlazeni ekonomiky)
- je to vidét na kolisani akciového trhu. Doposud zisky firem z amerického indexu SP500 meziro¢né vzrostly o 50% a
trzby 0 9%. V technogickém sektoru dalo slabé wsledky CISCO - nizSi trzby a zakaznici nechtéji pfilis investovat.

V leto$nim roce by mohl rist hospodarstvi Némecka atakovat hranici 3% - pomaha slabé euro a rist Asie. Vadou na
krase je, Ze toto tempo se bude v budoucnu snizovat.

Jadrova inflace stéle klesa, banka ma prostor pro tyto intervence - i to mGze byt jeden z duvodu, pro¢ klesaji wnosy
statnich dluhopisy na dlouhém konci wnosové krivky. 2Y wnosy americkych statnich dluhopist na nowch minimech!!!
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Prilezitosti a hrozby

£

B,

Gi l-NH{\]J

2 /o @ » =
ST ® L ;-Q

Americka 30leta hypotecni sazba dosahla nového
rekordniho minima 4,44% (nejnize za poslednich
39 let)

Podle prizkumu Credit Suisse je prumérny pfijem
Cinské domacnosti proti oficialnim &islim témér
dvojnasobny. Sedé pfijmy &ini kolem 30% HDP.
Vysoky objem hotovosti v americkych firmach by
mohl byt pozit k novym flzim a akvizicim, pfipadné
k vykupu akcii

Historie ukazuje, Ze v druhém roce rustu akcie
pFipisuji 9%, prozatim okolo nuly

Spready korporatnich dluhopist naznacuji, Ze ceny
akcii maji prostor k dalSimu rustu

Nizka inflace ve vyspélych zemich umozni
centralnim bankam stale stimulovat
ekonomiku=>pozitivni signal pro rizikova aktiva

Nizky ukazatel P/E=atraktivita akcii

OPEC zvySuje odhad poptavky po ropé o 140 000
barelt do roku 2011.

Cina. Podpora sektord vyrobct alternativnich
zdroju energie (investice v fadu 736 mil. USD
v letech 2010 az 2011) a zdravotnictvi.
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Ekonomika v USA zpomaluje, tamni trh prace
stale za oCekavanim- doCasna tvorba
pracovnich mist statem skoncila v ¢ervnu
USA, Némecko- statni dluhopisy na novych
maximech, vysSi nez pfi krizi v roce 2008.
Deflaéni scénar? Pravdépodobnost se zvySuje
na 30%.

USA: pravdépodobnost recese béhem 2 let je
skoro 50%

Usporné baligky mohou v Evropé snizit rdst
HDP.

Utahovani nemovitostniho trhu: po Ciné, kde se
jiz snizuji objemy transakci a kde se vyrazné
zpomalil rust cen, se nové pfidal Hong Kong

Opét zacinaji rust rizikové prémie v jizni Evropé
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Vyvoj akcovych trhii v roce 2010
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Komentar k fondtim CP INVEST- |. ¢ast

Fond Komentar :ména 14D Graf
FPT se postupné dostava z korekce, kterd prob&hla v éervnu. Bylo to v sowvislosti s poklesem cen akeii zplsobeny worivemie
diuhowimi problémy v jiZni Evropé. To se dotklo | éeskich statnich dluhopisi (narist spreadu), které se nachazeji
F PT v portfoliu. Do3lo tim k poklesu cen a zdaroved K navideni vwnosu do splatnosti. V letognim roce éekame zhodnoceni| 0,12%
na drovni 1,5%. Do budoucna se bude wkonnost pohybovat mirné nad Grovni kratkodobych drokowich sazeb. Stale
plati, Ze jde o konzervativni investitni nastroj na obdobi do 1 roku s nizkym investicnim rizikem.
Fond se zaméfuje na perspektivni podnikové dluhopisy v zemcich emerging markets s dominanci ruského regionu
F K D (okolo 60% portfolia). Po zkudenostech s krizovych rokem 2008 se preferuji tituly, které maji spojitost se statem.

V soudasné dobé jsou podminky na kreditnim trhu stale pfiznivé a rizikové prémie pomalu klesaji. Priméma 0,55%
durace portolia nepfesahuje 3 roky, ménavé riziko je zajis tovano. Stale zajimavy pomérvinosu a rizika. Aktualné
se Cisty vinos do splatnosti pohybuje okolo 3%.

Jde o fond, ktery kombinuje investice do firem obchodovanych na akciowich trzich, které viastni nejbonitnéjsi

obchodni znacéky na svété. Jde o velmi silné aviznamné spoleénosti, proto chovani tohoto fondu je blizké vivaji
F G Z Kliovich akciowich indexd na svété. Hospodafské visledky spolecnost jsou viborné, ale jsou nyni ve stinu
makroekonomického zpomaleni.

-1,53%

Fond je zavisly na cenach energetickich komodit jako je ropa, plyn a elekifina. V pfipadé ropy se jeji cena odrazila
od spodni hranice kanalu 70 USD a je blizko 80 USD - dalZimu rdstu brani vwsoké zasoby surovin - sekior té2af

F R E md tak kratkodobé omezeny prostor pro dali rist. Podobna je situace i uwrobcl elektrické energie. Pozitivni je, 22| -0,71%
hospodafskeé ofiveni se projevuje ve finalni poptavce po ropnych destildtech. OPEC zwiil odhad poptavky po ropé

o 140 000 bareld do roku 2011.

V ramci tohoto sektoru nyni probihd u nejvétiich firem piiprava na budouci pokles pfijmu souvisejici s wprdenim
nékterych patentd. Velké firmy se poohliZeji po svych men3ich konkurentech, pfipadné po biotechnologickich

F F B firmach. Visledkem je, Ze velké firmy vwnakladaji na akvize velké mnoZsti penéz a za zdroj svich budoucich tr7zeb a 0,88%
ziski musi platit prémii, proto akcie t&chto firem stagnuji, pfipadné klesaji a naopak ceny akcii firem, o které

se vede boj, rostou. Celkové jsou farmacie velmi levné (méfeno ukazatelem PIE).

Fundamentalni podminky nezménény - tj. stale silna investiéni poptavka. Centralni banky jsou poprvé v pozici
fistého kupce=pokles ceny je tedy limitovany. Aktudlni kroky FEDu (dal3i skupovani diuhopisi za MBS) pozitivni. V 119%
letoEnim roce éekame prekonani hranice 1300 USD u zlata a 20 USD u stiibra. V kaZzdém portfoliu doporuéujeme '

drZet podil tohoto fondu ve wigi 10-15%. Bude se dafit jak vdeflaénim, tak inflaénim scénafi.

Fond investuje do akcii developerskich firem, ne pfimo do nemavitostnich projekid.Soudasna situace ukazuje, fe
F N A trh ocenuje tyto spolecénsoti se zapornym diskontem na drovni cca 45%. Pod le naseho nazoru se toto Gislo bude -1,19%
snizovat k hranici 15%, coZ by se mohlo projevit v ristu ceny podilového fondu. OZiveni trh nemovitosti stale kiehké.
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Komentar k fondéim CP INVEST- Il. ¢ast

Komentar zména 14D Graf
Jde o smigeny fond, kde 60% porifolia tvofi dluhopisy. Polovinu z nich tvofi korporatni dluhopisy, jejichZ skladba je e
podobna jako v FKD - kratka durace, vwwsoky winos do splatnosti. Zbylych 20% portfolia v diuhové 2asti portfalia tvofi
predeviim Seské statni diuhopisy (durace 5let). Akciova ast porifolia tvofi az 20% portfolia - nelezneme zde mix 0,05%
akcii, sektord a regiond, 1/3 tvofi akcie emerging markets - tato sloZka je viborné diverzifikovana. Dluhopisova
slofka sloufi jako "pol&tafh v obbdobi turbulenci na akciovich trzich, akciova st nabizi participaci pfi ristu.
Akciovy fond, kterf se specializuje na zemé emerging markets, predeviim na zemé BRIC - Brazilie, Rusko, Indie a
Cina + Jizni Korea. Tyto regiony jsou novich zdrojem svEtového ristu, maji vysoky potencidl a jsou aktuding
méfeno indexem P/E levné (pod 15 na 12). Fond je citlivi na pohyb akciowich trhi,ale v dlouhém obdobi se toto -1,28%
riziko wirazné snizuje. Letogni podprimeérmi vivoj je diky ménovému zpfisnéni v nékterjch zemich - Cina, Indie,
Brazilie, atd..Doporuéeni: wuZivat korekce k pravidelnym nakupim.
Sektor alternativnich energii (20% portfolia) v letodnim roce diky solarni energii (vysoké kapacity tladily na pokles
cen a marzi+ omezeni fotovoltaniky v Némecku & CR) pfiddval negativni pfispévek do vikonnosti tohoto fondu —
posledni dva mésice pozorujeme jiZ konsolidaci (prostor pro dali pokles je jiZ omezen). Zbyla ¢ast je tvofena 2,59%
odpadnim hospodarstvim & vodohospodarenskymi firmami, které wykazuji stabilni hospodarske wsledky a chovaji
se podobné jako viznamné akciové indexy, ale jsou defenzivnéjgi. Vhled dliouhodobé pozitivni.

Struktura portfolia : FPT 12%, FKD 30%, FSM 18%, FGZ 5% (stejné FFB, FRE, FNE, FZL, FNA, FZP) -0,11%

Struktura portfolia : FKD 10%, FGZ 15%, FFB 13%, FRE 13%, FNE 15%, FZL 10%, FMA 10%, FZP 10% -0,57%

eam am  mm) = )

NE=
Eil)

GENERALI
GROUP

CP INVEST

GENERALI PPF 7
INVEST




Vysvétlivky k fondum
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Zkratka fondu Uplny nazev Typ fondu
FPT |Fond penezniho trhu penéini
FKD [Fond korporatnich dluhopisu diuhopisovy
FSM |Smiseny fond smiseny

Fond globalnich znacek

Fond novych ekonomik

Fond ropy a energetiky

Fond farmacie a biotechnologie

Fond nemovitostnich akcii
Fond zivé planety

Zlaty fond

Vyvazeny fond fondu
Dynamicky fond fondu
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akciovy
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Prohlaseni:

CP INVEST investi¢ni spole¢nost a.s. (dale jen ,Spole&nost“) poskytuje uvedené informace jako
nazory a stanoviska specialistl, ktefi maji se Spole¢nosti uzavien fadny zaméstnanecky pomeér.
Uvedené informace vSak Spolecnost uvefejiiuje bez naroku na spravnost, uplnost ¢i presnost
poskytovanych dat a informaci.

Veskera sdéleni, hodnoceni a zavéry, které spolecnost poskytuje formou riznych textu, reflektuji
nazory autora daného textu a je tfeba s nimi pracovat vzhledem k dobé jejich zvefejnéni. VesSkera
uvedena historicka data maji pouze omezenou informaéni hodnotu. Spole¢nost dale upozoriuje, ze z
historickych hodnot nelze stoprocentné predikovat nasledny stav.

Zverejnéné informace jsou poskytovany vyluéné pro informativni u€ely a nelze je povazovat za formu
reklamy, doporuceni ani zadny druh poradenstvi v oblasti finan¢nich, investi¢nich, pravnich i
danovych zalezitosti s tim, Ze nejsou urCeny jako poradenska sluzba pro uzavieni obchodu s
jakymikoliv finan€nimi nastroji i zprostfedkovani sluzby jakékoliv povahy.

Osoby, jimz jsou texty uréeny, by se mély radné informovat na existenci omezeni distribuce téchto
textd v souladu s platnou legislativou.

VySe uvedeny text, v€etné jakychkoliv pfiloh, je ur€en vyhradné jeho adresatim a muze obsahovat
divérné informace, pfipadné informace podléhajici ochrané dle platné legislativy.

Jakakoliv dalSi distribuce, pfipadné jina neautorizovana manipulace s timto dokumentem je zakazana.
V pfipadé, Ze jste tento text obdrzel(a) omylem, prosime o jeho okamzité smazani.
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