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Vyvoj fond CP INVEST v roce 2011

Zhodnoceni fondu v roce 2011 Zhodnoceni fondd za 14D

OPF Farmacie a biotechnologie 10,84% OPF Zlaty 4,50%
OPF Rop.a energ.promysiu 4,00% OPF Rop.a energ.praomysiu 0,46%
OPF Korporatn.dluh. 3.38% OPF Novych ekonomik 0,35%
OPF Zlaty 2,77% OPF Korporatn.diuh. 0,18%
OPF Nemovitostnich akcii 2,62% OPF PenéZni 0,07%
OPF Smigeny 1,71% OPF Nemovitostnich akcii 0,03%
OPF Globalnich znacek 1,68% OPF Smiseny 0,12%
OPF PenéZni 0,72% OPF Globalnich znacek -1,11%
OPF Zivé planety 0,53% OPF Farmacie a biotechnologie -1,36%
OPF Novych ekonomik -2, 43% OPF Zivé planety -1,56%

Fondy CPI v roce 2011
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Vyvoj fondu Generali PPF Invest v roce 2011

Zhodnoceni fondu v roce 2011 Zhodnoceni fondl za 14D

GENERALI PPF OIL IND AND ENERGY PRD FUND 5,22% GENERALI PPF COMMODITY FUND 3,23%
GENERALI PPF CORPORATE BONDS FUND 4,29% GENERALI PPF OIL IND AND ENERGY PRD FUND 0,55%
GENERALI PPF COMMODITY FUND 3,49% GENERALI PPF CORPORATE BONDS FUND 0,18%
GENERALI PPF CASH AND BOND FUND 0,60% GENERALI PPF CASH AND BOND FUND 0,10%
GENERALI PPF GLOBAL BRANDS FUND 0,09% GENERALI PPF NEW ECONOMIES FUND 0,00%
GENERALI PPF NEW ECONOMIES FUND 1,65% GENERALI PPF GLOBAL BRANDS FUND A,73%

Fondy Generali PPF Invest v roce 2011 (EUR)
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Komentar k fondtim CP INVEST- |. ¢ast

Fond Komentar zména 14D Graf

Fond v souéasné dobé vykazuje stabiltu s tim, Ze pfedpokladany vynos pro rok 2011 bude na Grovni kratkodobych
rokowych sazeb. Ceské statni diuhopisy vykazuji stabiliitu - ddvedy jsou technické (emisni aktivita novirch Seskych
F PT statnich diuhopis( je zaporna -vice splatnych neZ vydanych) a fundamentaini- askoliv rizikowvé prémie zadaly opét 0,07%
mirné riist, bezrizikové naopak klesaly. Visledkem je pokracujici rist FPT. Stale plat, #e jde o konzervativni investiéni
nastroj na obdobi do 1 roku 8 nizkym investiGnim rizikem. V' leto&nim roce by se mohl Gisty vinos prekonat 19%.

W souvislosti se zvyEenym napétim v severni Africe a opétovnému zajmu o problematiku statnich diuhi v Evropé

(katahyzatorerm bylo sniZeni ratingu Spanélska, Portugalska, Recka & télie), se rizikové prémie opét mimé zvirily.
F K D Portfolio je nyni konzervativné nastaveno - podi hotovosti pfesahuje 15% a durace je blizka 2 rokim. M&nové riziko je
rajistovano. Aktuainé se Gisty virnos do splatnosti pohybuje na drovni 2%.

0,18%

Jde o fond, ktery kombinuje investice do firem obchodovanych na akciowvych trzich, které viastni nejbonitngjgi
{ obchodni znacky na svété. Jde o velmi sing a vyznamne spolecnosti proto chovani tohoto fondu je blizke vinvoji

. F GZ Klitowych akciovich indext na svEté. Pro dal&i rist hovefi rist podnikowych zigkl, nizké ocenéni, expanzivni ménova | -1,11%
politika, atd. Vysoka diverzifikace portfolia pomaha lepSimu virvoji v soutasném prostredi korekce na komoditnich a

| akciowych trzich.

Béhem uphynulych 14 dnu se cena ropy po prudkém propadu stabilizovala na Urovni kolem 100 USD v pfipadé WTI.
Typ brent je o dalgich cca 10 USD draz&i. Diky vyESi diverzifikaci portfolia - nejzsou zde jen téZarzké firmy, ale i utility,
F R E petrochemické firmy apod. fond mirné vzrostl z preprodanych Grovni. Domnivame se, Ze vyhiidky pro cenu ropy jsou 0.45%

nadale pfiznivé a Ze se jednlo o typickou kvétnovou korekci, kterou by méli investofi vuZit k nakupdm. To potvrzuje JP
Morgan, ktera zvysila edhad ceny ropy Brent pro 30 na 130 USD. Fridala se | Goldman Sachs, ktera opét radi
nakupowvat.

W ramci tohoto sektoru nyni probihd u nejvétSich firem pfiprava na budouci pokles pfijmi souvisejici s vyprienim

nékterych patentd. Disledkem je sina vina fizi a akvizici. Doporudeni akumulowvat, akcie jsou stale levné. Tyto akcie
F F B nemaiji cyklicky charakter a hodi se do prostfedi makroekonomické a investiéni nejistoty (defenzivni charakter) - to je
praveé nyni. | pres razantni rist v letoEnim roce je virhled nadale pozitivni.

-1,36%

Wyvoj béhem uphlynubych dvou tydnd zaznamenal korekci pfedchozich sinych ztrat. Po 11% propadu piisel vice nez

4% rist, kiery byl taZen oslabenim USD a zejména opétovnym rozhofenim diuhové krize v Evropé. Stale plati, #& na
FZ I_ diouhodobém ristu cen drahych kovi se vibec nic neméni, z pohledu kratkodobého (max 2 mésice) vEak bude
pokracovat konsolidace a moZnost si opét dokoupit pozice.

4 50%

Fond investuje do akcii developerskych firem. Souéasna situace ukazuje, #e trh ocefiuje tyto spoleénosti (hyto
spolecnosti tvofi 1/2 portfolia) se zapornym diskontem na drovni cca 30%. Podle naseho nazoru se toto Gislo bude
F N A sniZovat k hranici 15%, co by se mohlo projevit v ristu ceny podilového fondu. Hospodafske visledky naznaduji 0,03%

pokracovani mirného zvySovani cen aktiv. Investofi viak vice vyckavaji. Fond ma velkou citivost na pohyb drokowvych
zazeb - je zde velky podil cizich zdrojl financovani.
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Komentar k fondéim CP INVEST- Il. ¢ast

Komentdi

rména 14D

Jde o smiZeny fond, kde 609% portfolia tvofi diuhopisy (aktudlng prevaZenio 10%) - 60% v této éasti tvofi korporatni
diuhopisy, jgjichZ skladba je podobna jako v FKD - kratka durace, vysoky vinos do splatnosti. Zbytek diuhopisového
portfolia tvofi predevEim éeské statni diuhopisy (durace Slet). Akciova éast portfolia tvofi a2 30% portfolia (aktudlné
pod 20%) - mix akci, sektord a regiond, 1/3 tvofi akcie emerging markets - tato sloZka je vwborné diverzifikovana.
Dluhopizova slofka slouZi jako "politaf” v obbdobi turbulenci na akciowych trzich.

-0,03%

Akciovy fond, ktery e specializuje na zemé emerging markets, pfedeviim na zemé BRIC - Brazilie, Ruzko, Indie a
Cina + Ji¥ni Korea. Tyto regiony jsou novych zdrojem svétového ristu, maji visoky potencidl a jzou aktuding méfeno
indexem P/E stile levné. Proti vyspélym trhim se obchoduji tamni akcie se zapornym diskontem okolo 10%. Z
fundamentalniho pohledu se Rusko ve srovnani s ostatnimi jevi jako nejlevnéjsi. £ kratkodobého pohledu je brzdou
daliiho ristu zvySovani (rokovych sazeb v zemich emerging markets.

0,35%

Pozitivni viiv na fond ma opét nehoda v jaderné elektrarné FukuSima. Investoli se obavaji utlumeni jaderne energetiky a
proto preferuji astatni meZnosti viroby elektrické energie kam patfi i aternativni zdroje energie - tv jsou ve fondu
rastoupeny v mire blizké 30%. Zbyla &ast portfolia je tvofena odpadnim hospodarstvim &i vedohospoedarenskymi
firmami, které vykazuji stabilni hospodarské visledky a chovaji se podobné jako vyznamné akciové indexy, ale jsou
defenzivnéjgi a nékteré dosahuji aZ §% dividendového vynosu.

-1,56%

Struktura portfolia - 3,94% hotovost (<2 22%), FPT 5,83% (-0,38%), FKD 33% (-1,03%), FSM 18,48% (-0 55%), FGZ
7,19% (-0,53%), FNA 6,21% (-0,38%), FFB 3,54% (-0,27%), FNE 5,99% (+0,12%), FRE 5,60%(+0,15%),
FZP &,1% (+0,15%), FZL 6,12% (+0,37%).

0,13%

Struktura portfolia : 1,55% hotovost (+1,03%), FKD 3,8% (-0,21%), FGZ 16,28% (-1,14%), FFB 7,91%(-0,58%),
FRE 13,58% (+0,54%), FNE 15,84% (-0,18%), FZL 11,26% (=0 55%), FNA 11 81% (+0,22%), FZP 8,87% (-0,07%),
FSM 11,.21% (-0,57%).

0,16%

- | - | ) |

Fondy Generali PPF invest

Komentaf k eurowym fonddm je shodny s jejich kerunowvymi protéjZky mimo Kemoditniho fondu.

| Komoditni
fond

Fond je jednim z mala ryze komoditnich fondd na trhu. Fond investuje do zemédélskych (23% NAV), primysiovich
(12%), energetickych komodit (36%). V portfoliu nechybi ani drahé kovy (22%). Portfolio je zainvestovano z 99% a
piné zajigtovanc do eura. Proti ostatnim kemoditnim fondim je portfolio vice vyvaZeno- nepfevaZuji energetické
komodity. Fond pfedved| povinnou korekci pfedchoziho propadu. Pomaha i kliéové doporuceni Goldman Sachs
komodity opét nakupovat.

3,23%

GENERALI
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GENERALI PPF 5

[INVEST

CP INVEST



Ktere udalosti hybou trhem...

uetilost Vivnatl  pgpag,

Banka twrdi, #& korekce na komoditdch je u konce a radi nakupy ropy, médi a zinku. Za poslednich 5 mésich jde o ji£ o
treti zasadni doporuceni. Cena ropy brent by w horizentu 12 mésicd méla opét atakovat hranici 130 USD,
u médi 11 000 USD za tunu. Doperuceni. kratkodob& smér vzhidru. VyE&ich hladin wvyuZit k prodejim a vyckat na
zvyhodnéng letni ceny.

Goldman Sachs po korekci na komoditdch opét radi nakupowvat.

Prvni velka vlagtovka z oblasti socialnich sii je na trhu. BEhem prvniho dne cbchodovani se cena proti Opisu
zdvojnasobila. TrZni kapitalizace spoleénosti dosahla 9 mid. USD. Aktuding se akcie obchoduji kolem 20 USD za akcii.
TrZby spoleénosti v roce 2010 vzrostly o 100% na 238 mil. USD a zisk dosahl 20 mil. USD. Po tomto dspéchu se
investofi budou pfipravovat na vstup Facebooku na burzu. Osobné vEak vidim rozpor mezi souéasnu cenou a
fundamentem spole¢nosti. Kandidat na short zale?

Linkedin wstoupila na burzu.

Dokladaji to data o &istém pfilivu kapitilu do instrumentd typu ETF. Akciové ETF zaznamenaly téméF dvojnasobny Sisty
priliv proti 1Q - konkrétné do poloviny 20 pfiteklo 14,2 mid. USD zatimco v 1Q 12,96 mid. USD. Priiv kapitalu=tiak na
rist akciovirch trhi.

Americtl investofi byli ve 20 optimisticti.

Swvétova banka predpovida USD do konce roku 2025 konec nadviady. Svét totiZ sméfuje k muttiménovému systému,

kde bude vyS&i zastoupeni mén = emerging markets. Implikace: vyEEi investidni toky do zemi & nadprimérnym
hospodafskym ristem, cof povede k posilowani tamnich lokalnich mén. Profitowvat budou i drahé kowvy.

Swvétova banka predpovida USD konec dominantniho postaveni.

Mejnowéidi data ukazuji, Ze Cina pomalu sniZuje objem americkych statnich diuhopisd. Objem mezimésiéné poklesl o
9 mid. USD na 1,145 bil. USD (paty pokles v fad&). Maximum bylo v finu 2010 (1,175 bil. USD). Cina bude
pravdépodobné nakupovat eurové diuhopisy (Spanélske?) &i pfipadné skupovat nékteré klitowé komodity. Zprava
miZe byt negativni pro virnosy americkych diuhopisl a pro americky dolar.

Cina pokratuje v diverzifikaci svirch dolarovirch rezerv.
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Prilezitosti a hrozby
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Vysoky objem hotovosti v americkych firmach by
mohl byt pozit k novym fuzim a akvizicim, pfipadné
k vykupu akKcii.

Stavebni firmy a vyrobci stavebnich stroji budou
profitovat z obnovy Japonska.

Cina letos predstihla Indii v poptavce po zlaté
Cinsky akciovy index mGze byt blizko dna.

NizSi ceny komodit zvySi Sance na vysSi
hospodarsky rist budoucnu.

Némecké prumysloveé objednavky a davéra
podnikatelt v ekonomiku stale na velmi vysokych
arovnich.

Stat Utah uzakonil zlaté a stfibrné mince jako
oficialni platidlo — dalSi staty mohou nasledovat.
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Prudky rist cen komodit se za€ina projevovat v
rostoucich finalnich cenach a v cenach vstupl =
ohrozeni hospodarského rustu.

Eskalace dluhovych problému do dalSich
evropskych zemi.

Odklon od jaderné energetiky v reakci na jadernou
havarii ve FukusSime.

Nepokoje v Syrii se mohou rozSifit do okolnich
zemi — riziko rastu cen ropy.

USA prochazeji etapou niz§iho hospodarského
rustu — riziko pro akciové trhy.

Konec QEZ2.
NezvySeni horniho limitu statniho zadluzeni USA.

Svétova meteorologicka organizace varuje pred
niz8i sklizni obilovin — divodem jsou klimatické

zmény
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Trhy v grafech
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Souhrnna statistika

Sektory v indexu S&P 500 - zména za 2W Vybrané indexy -zména za 2W
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Vysvétlivky k fondum

Zkratka fondu Uplny nazev Typ fondu
FPT |Fond penézniho trhu penézni
FKD |Fond korporatnich dluhopis dluhopisovy
FSM |Smiseny fond smizeny

Fond globalnich znacek akciovy
Fond novych ekonomik akciovy
Fond ropy a energetiky akciovy
Fond farmacie a biotechnologie akeiovy

Fond nemovitostnich akcii akciovy
Fond zivé planety akciovy
Zlaty fond komoditni
Vyvazeny fond fondu fond fonda
Dynamicky fond fondu fond fond
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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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