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Zacatek dubna pozitivné navazal na predchozi
mésice a vyspélé akciové trhy posilovaly. Evropska \_
centralni banka pokracuje v nakupu cennych papirt
a dodava financnimu trhu likviditu. To se pozitivné
projevuje nejen na akciovych trzich, ale také na
dluhopisech, jejichz vynosy stale klesaji. Naptiklad
vynos némeckého desetiletého dluhopisy poklesl jiz
na 0,05 %. Nicméné k zavéru mésice pfisla na evrop- 125
ském akciovém trhu korekce a vybirani ziskd s
a evropské akcie tak zakoncily duben mirné v zaporu.
Na druhé strané Atlantiku probihala situace
obdobné jen s tim, Ze k zavéru mésice nebyl propad
tak vyrazny a americké akcie uzaviely duben
v kladném teritoriu blizko historickych maxim. as : : : : : : : : : : :
Nicméné nejlépe si vedly rozvijejici se trhy v Cele A S T SR S S SR S A A N S S 4
s Cinou, kde tamni akciovy trh posilil o dvacet \_ J
procent. Hlavni d@ivodem je uvolnéni nakupnich kvot
pro zahrani¢ni investory na domaci akcie. Cina také (
hodla obnovit infrastrukturu hedvabné stezky, coz
pfedstavuje spojeni s Asii, Afrikou a Evropou a inves-
tice v fadech miliard americkych dolard.
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Udalosti, které hybou trhem

Udalost Vliv na trh Dopady
4 N
Evropské hospodafstvi nabird na sile. Spolu s penéZni nabidkou roste i aktivita v prdmyslu.
Evropské hospodafstvi Italské hospodafstvi v rostoucim pasmu. Také ve francouzském a némeckém préimyslu doslo ke
zlepseni.
AN
Cina uvolnila nakupni kvéty pro zahranicni investory na doméaci akcie. Dale Cina hodla obnovit
Uvolnéni ¢inského trhu infrastrukturu hedvabné stezky a spojit Sanghaj s Asii, Afrikou a Evropou a investovat pfiblizné
16 mld. dolar. Objem investic by se mohl pfirovnat k Marshallovu planu po 2. svétové valce.
AN
4 N
. x Véfitelé pozadujf po Fecké vladé realné konsolida¢ni kroky, co? tamni vidda odmita. Recko
Situace v Recku PO P
nechce snizit vydaje ani zvysit danové zatizeni.
4 N
oo .o Agentura S&P sniZila projekci zisk na americky akciovy index S&P500 na letosni rok ze 135
Snizeni projekce ziskdl o o
dolar(i na 110 dolar.
. S
Americka data z primyslu a maloobchodni trzby ztraci dynamiku réstu. Maloobchodni trzby
Data z amerického ' jiz 4. mésic v fadé rostou pomalejs$im tempem nez byl koncensus trhu. Také HDP za prvni
hospodatstvi Ctvrtleti leto$niho roku zklamalo. Mezikvartalni riist HDP byl totiz pouze +0,2 %, pficemz trh
ocekaval +1 %.

» Americké hospodafstvi zaznamenava zpomaleni ristu. Primyslova S Akciovy index S&P500 se obchoduje na trovni 18 nasobku zisku,
aktivita v poslednich mésicich indikuje klesajici dynamiku rdstu. coz je mirné nad dlouhodobym primérem. Vyssi valuace m(ize
Maloobchodni trzby celé prvni ¢tvrtleti pod odhady analytikd, coz akciové trhy tizit.
se projevilo v mezi kvartalnim rlistu HDP, které za prvni Ctvrtleti
2015 bylo pouze 0,2%. > Vynosy statnich dluhopisti (pfedeviim v Evropé) jsou na dlouhole-

tych minimech. Bezrizikové dluhopisy se tedy mohou jevit jako

» Evropska centralni banka zahdjila nakup statnich a korporatnich drahé. Naptiklad Spanélské dluhopisy jsou nejvyse za poslednich
dluhopist v objemu 60 mld. euro mési¢né. ECB tak nakoupi cenné 225 let. Také némecké dluhopisy jsou na svych historickych maxi-
papiry vice jak za bilion euro. ECB prohlasila, Ze odkupy cennych mech.

papirt mohou trvat i déle, a to v pfipadé, ze v eurozéné nedojde ke
zvySeni cenové hladiny.

v

Eskalace geopolitickych rizik - Irak nebo Ukrajina.

DAY Evropé dochazi k pozitivnim pfekvapenim ohledné makroekono- » Recka extrémni levicova strana Syriza vyhrala volby. MoZnost
mickych dat. Evropské hospodafstvi je stale slabsi v porovnani s odchodu Recka z eurozdny se zvy3Suje, a to i pfes skutecnost, ze
USA, ale diky kvantitativnimu uvolfiovani ze strany ECB m(ize dojit Recko ziskalo kratkodobé financovani.

v budoucnosti k akceleraci.
» Index spottebitelskych cen v USA mezirocné klesl o 0,1% prede-
> Klesajici cena ropy snizuje naklady firem a dale zvy3uje kupni silu vsim kvali propadu ceny ropy. Jedna se o negativni jev pro zlato,
obyvatelstva. protoze zvy$ena penézni nabidka ze strany Fedu nevyvolala rlst
cenové hladiny (inflace).

Investorsky slovnicek

Akvizice
Ptevzeti spolecnosti jinou spolecnosti. Obvykle se prebirajici spole¢nost stava spolecnosti nastupnickou.
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Komenta¥ k fondiim

Fond Komentar
Konzervativni fond
Z ddvodu stagnace evropského hospodafstvi a uvolnéné monetarni politiky ze strany ECB doslo v priibéhu roku 2014 ke snizovani vynost statnich dluhopist. To vedlo
k rlstu jejich ceny, ktera se projevila ve vykonosti fondu. Konzervativni fond tak posilil téméf o jedno procento. Potencial poklesu vynosi statnich dluhopist je velmi
omezeny, proto i potencial konzervativniho fondu je velmi nizky. V prabéhu roku 2015 ofekavame jeho stagnaci a vynos bliZici se kladné nule nebo nékolika malo
desetin procenta.
J

Fond korporatnich dluhopisii h
Investiéni taktika v roce 2014 byla realizovana prostfednictvim snizovani durace - tedy sniZzovani citlivosti na zménu Urokovych sazeb a prosttednictvim zvy3o-
vani bonity portfolia. P¥es nepfiznivy vyvoj pfedevsim v Rusku se fond vrétil na rlstovou trajektorii a pokles z konce roku 2014 byl jiz pfekonan. Ve stejné stra-
tegii budeme pokracovat i v roce 2015 a v p¥ipadé pfiznivych trznich podminek navysime potencial fondu.
Dividendovy fond korporatnich dluhopisii h
Dluhopisovy fond investujici prevazné do kvalitnich firemnich dluhopist. Vhodny pro klienty, ktefi upfednostiiuji pravidelnou vyplatu vynosu ve formé dividendy.
Doporucovany minimalni investi¢ni horizont 3 roky.
Stejny vyhled jako u FKD.
Vychodoevropsky dluhopisovy fond N
Dluhopisovy fond, ktery investuje v drtivé vétsiné do statnich dluhopisti zemf stfedni, vychodni a jihovychodni Evropy a Ruska. Doporu¢ovany minimalni inves-
tiéni horizont 5 let.
Primarnim cilem fondu je investice do kvalitnich statnich dluhopist a inkasovat pravidelné trokové platby. Dalsim zamérem je dlouhodoby r(st trzni ceny dluho-
pisti 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,
SmisSeny fond A
SmiSeny fond, ktery nabizi optimalni mix dluhopist a akcii. Doporu¢ovany minimalni investi¢ni horizont 5 let.
Idealni fond pro investory, ktefi hledaji bezpeti v dluhopisech a zarover se mirné odvazi investovat do akcif. Ctvrtinu fondu tvofi bezrizikové ¢eské statni dluhopisy a bezri-
zikové dluhopisy ostatnich vychodoevropskych statd. Ctyficet pét procent kvalitni korporatni dluhopisy s podobnymi parametry jako FKD - tj. kratka doba splatnosti
a vysoky vynos. Zbylych dvacet procent tvofi velmi kvalitni akcie. Celkova skladba portfolia ¢ini fond vice stabilnim v(ici turbulencim na trhu, ale ne na tikor vykonnosti. Y,
Balancovany fond A
SmiSeny fond, ktery investuje do Sirokého spektra cennych papird. Optimalni mix je dosazen kombinaci statnich dluhopisd, korporatnich dluhopist a akcii. Doporuco-
vany minimalni investi¢ni horizont 5 let.
Fond se zamé&fuje na bezrizikové statni dluhopisy z nadeho regionu, které jsou zastoupeny ve fondu z 1/3. Dal3{ slozkou jsou kvalitni firemni dluhopisy tvofici také
priblizné jednu ttetinu. Pro zvySeni ofekavaného vynosu a soucasné zachovani nizsiho stupné rizika jsou peclivé vybirany i akciové tituly. Fond je optimalni variantou
pro investory, ktefi chtéji mit Siroce diverzifikované a zaroveri vyvazené portfolio. Fond je aktivné Fizen, ¢imz mize investor dosahnout vyssiho zhodnoceni. Y,
Dynamicky balancovany fond A
SmiSeny fond, ktery investuje do Sirokého spektra cennych papirdl. Optimalni mix je dosazen kombinaci statnich dluhopisd, korporatnich dluhopist a akcii. Doporuco-
vany minimalni investi¢ni horizont 5 let.
Fond se zamé&fuje na bezrizikové statni dluhopisy z nadeho regionu, které jsou zastoupeny ve fondu z 1/3. Dal3{ slozkou jsou kvalitni firemni dluhopisy tvofici také
priblizné jednu t¥etinu. Pro zvyseni otekdvaného vynosu a souéasné zachovani nizsiho stupné rizika jsou peclivé vybirany i akciové tituly. Fond je optimalni variantou
pro investory, ktefi chtéji mit Siroce diverzifikované a zarover vyvazené portfolio. Fond je aktivné fizen, ¢imz m(ize investor dosahnout vyssiho zhodnoceni.
Fond globalnich znaéek A
Akciovy fond, ktery investuje do firem obchodovanych na akciovych trzich, které vlastni nejbonitnéjsi obchodni znacky na svété. Doporucovany minimalni inves-
ti¢ni horizont 8 let.
Zakladem fondu globalnich znacek je vybér 100 tituld s nejhodnotnéjsi globalni znakou vypracovany spole¢nosti Interbrand. Seznam znacek je na pravidelné bazi
uverejfiovan prostiednictvim €asopisu BusinessWeek. Roky 2012, 2013 a 2014 pfinesly nadpréimérny vynos (téméF 48 procent). Viyhled na rok 20715 je stéle pozi-
tivni diky likvidité ze strany centrélnich bank a rdistu amerického hospodafstvi. Y,
Fond ropy a energetiky A
Akciovy fond, ktery se zaméFuje na investice do perspektivnich obor(, jako jsou vyroba elektrické energie, téZba a zpracovani ropy, uhli a zemniho plynu. Dopo-
ru¢ovany minimalni investi¢ni horizont 8 let.
Energeticky sektor je velmi cyklicky a roste a sldbne spole¢né s vykonnosti globalniho hospodafstvi. Hospodatstvi v USA jevi znamky rlstu, Evropa se vymanila
z recese a Cina vykazuje stale hlad po komoditach a pfedeviim po energiich. Proto fond v roce 2013 posilil o vice jak 13 procent. V roce 2014 i pres réist ekonomik
mirné oslabil, a to kvdli poklesu ceny ropy. Ze stfednédobého horizontu nepovazujeme soucasnou cenu za udrzitelnou, proto i pres drobné zakolisani fondu
v roce 2014 ocekavame jeho pozitivni vyvoj.
Fond farmacie a biotechnologie A
Akciovy fond investujici do akcii firem plsobicich v oblasti zdravotni péce, farmacie a biotechnologie. Doporu¢ovany minimalni investi¢ni horizont 8 let.
Defenzivnéjsi akciovy fond. Z diivodu zdravotni reformy v USA a stale starnouci populace ve vyspélych statech maji farmaceutické spole¢nosti stale dostatek zaka-
znik{. Za rok 2013 si fond pFipisal vykonnost témé¥ 36 procent. V roce 2014 pres dalSich dvacet procent. | pfes vy33i fundamentalni ocenéni, které se mlze projevit
kratkodobé ve zvysené volatilité, povazujeme tento sektor za dlouhodobé atraktivni. )
Zlaty fond A
Akciovy fond, ktery investuje pfevazné do akcii firem téZicich zlato, stfibro a dalsi drahé kovy. Doporucovany minimalni investi¢ni horizont 8 let.
Americka centralni banka ukoncila program kvantitativniho uvolfiovani, coZ posouva realné rokové sazby do kladnych hodnot. Proto se zlato stava méné atrak-
tivnim aktivem. Nicméné vytéZnost tézaf(l se rapidné snizuje a naklady na téZbu jedné unce zlata se pohybuji okolo 1150 USD. Cena zlata se této Grovni pfiblizila
v poloviné roku 2013, coz vedlo ke stabilizaci a také k navratu dlouhodobych investor(. Fyzicka poptavka po zlaté je dlouhodobé stabilni. Zlato slouzi ptedevsim
jako uchovatel hodnoty a jeho zastoupeni ve vyvazeném portfoliu by mélo init 5 - 10 %. Na nasi dlouhodobé strategii nic neménime. )
Fond nemovitostnich akcii
Fond investuje do akcii developerskych firem, spole¢nosti, které vlastni, pronajimaji a spravuji nemovitosti. Doporu¢ovany minimalni investi¢ni horizont 8 let.
Soutasna situace ukazuje, ze americky realitni trh se po hypote&ni krizi v roce 2008/2009 vy¢istil. Zasoby neprodanych domd v USA jsou na nizkych trovnich a trh
zatina pomalu oZivat. Naproti tomu v nasem regionu dluhova krize srazila ceny nemovitosti, ¢imz se v sou¢asnosti obchoduje s diskontem na trovni 30 % a zde

E vidime nejvétsi potencial. Evropsti developefi vyuZivaji nizko Grokové prosttedi pro refinancovani dluhd, coz ma pozitivni vliv na hospodafsky vysledek. Rizikem
mohou byt v budoucnosti rostouci vynosy bezrizikovych dluhopisd, které tak zdraZuji hypotéky. Nicméné nizka nezaméstnanost v USA toto riziko kompenzuje.
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Fond Komenta¥

Fond novych ekonomik
FN E Akciovy fond, ktery se specializuje na zemé rozvijejicich se ekonomik, pfedevéim na zemé BRIC - Brazilie, Rusko, Indie a Cina + Jizni Korea. Doporucovany mini-
malni investi¢ni horizont 8 let.
p— Fond obsahuje fundamentalné velmi silné akcie z rozvojovych zemi, kde vykonnost akciovych trhil zaostavala za vyspélymi trhy. Hlavnim ddvodem zaostavani
EET byla slabé vykonnost komodit, na které jsou rozvijici se ekonomiky napojeny. Také strukturalni zména &inské ekonomiky (sniZeni investic do infrastruktury
a koncentrace na spotfebu domacnosti) zapticitiuje slabsi poptavku po komoditach. Rozvijici se ekonomiky v souasnosti obchoduji s vyraznym diskontem viici
vyspélym trhtim a davaji tak potencial k riistu. Z dlouhodobého hlediska se bude jednat o hnaci motor globalniho hospodafstvi.
e Vychodoevropsky akciovy fond N
FVE Akciovy fond, ktery investuje do spole¢nosti operujici predevsim v sektoru stfedni a vychodni Evropy, Rusku a Turecku. Doporu¢ovany minimalni investi¢ni hori-
zont 8 let.

“ Akciové trhy ve vychodni Evropé jsou z velké ¢asti navazany na zdpadoevropské trhy. O¢ekavame oziveni evropského hospodafstvi z diivodu poklesu ceny energii,
které snizuji ndklady firmam a zvysuji koupéschopnost spotfebitell. Pozitivnim prvkem je i uvolnéna ménova politika ze strany ECB. Tyto faktory budou plsobit
na rast zisk firem napfi¢ celou Evropou, coz se miize pozitivné projevit do rlistu cen akcii. Konvergence k EU povede i k posilovani lokalnich mén. Fond je ménové
nezajistény, proto i tento faktor bude v dlouhém obdobi pozitivné ovliviiovat vykonnost fondu.

4 Fond Zivé planety
FZ P Akciovy fond, ktery se zaméfuje na akcie firem pisobicich v oblastech, jako jsou napf. zpracovani a Gprava vody, recyklace, biopotraviny, alternativni zdroje
energie, nové materialy apod. Doporuc¢ovany minimalni investi¢ni horizont 8 let.

N} V celkovém mixu vyroby elektrické energie nabyvaji obnovitelné zdroje stale vétsi roli a ve fondu jsou alternativni zdroje energie zastoupeny mirou blizké 35 %. Zbyla
¢ast portfolia je tvorena odpadnim hospodarstvim ¢i vodohospodarskymi firmami, které vykazuiji stabilni hospodarské vysledky a chovaji se podobné jako vyznamné

- akciové indexy.

- Vyvazeny fond fondi A
V FF Fond fond, jehoz strategii je vyvazeni rizika mezi konzervativnimi produkty a investici do akciovych a komoditnich tituld. Doporu¢ovany minimalini investi¢ni hori-
zont 5 let.
Aktivné Fizeny fond, kde nejvétsi vahu maji korporatni dluhopisy (1/3). Akciova slozka tvofi také pFiblizn& 30 procent fondu. Dal$i komponentou je smigeny fond
‘M tvorici 18 procent. K vyssi diverzifikaci slouzi Zlaty fond obsazeny ve VFF tfemi procenty. Zbyvaijici ¢ast tvofi konzervativni slozka, kterd vytvafi polstaf proti
turbulencim.
Dynamicky fond fondi
D FF Fond fondd, ktery investuje pfedevsim do akciovych podilovych fondd a do podilovych fond& zaméFenych na komodity. Doporu¢ovany minimalni investiéni hori-
zont 8 let.
’-J Aktivné Fizeny fond, kde pFevaZuje akciova slozka (70 procent). Smieny fond je zastoupen 15 procenty. Zbylych 15 procent tvoFi statni dluhopisy, korporatni dluho-
pisy, drahé kovy a hotovost.
. /
Komoditni fond
FKOM Akciovy fond, ktery investuje do investi¢nich cennych papird, které odrazi ceny komodit. Vhodny ptedevsim jako doplnék ke klasickym akciovym titulim. Dopo-
ru¢ovany minimalni investi¢ni horizont 8 let.
‘.' Vyborné diverzifikovany fond obsahujici 4 druhy komodit. Zemédélské komodity maji potencial z déivodu rlistu svétové populace a omezené orné pidy. Drahé
kovy slouzi jako uchovatel hodnoty. Na druhou stranu energie a primyslové kovy jsou cyklickd aktiva, jejichz potencidl je dan vyvojem svétového hospoda¥stvi.
Z dlouhodobého hlediska se jedna o fond se slusnym potencidlem a zaroven slouzici jako vhodny doplnék vyvazeného portfolia.
y . o .
Vyvoj fondii CP INVEST a Generali Invest CEE >
@ Vykonnosti h
Nazev fondu Tmésic 6 mésich 1rok 3 roky 5 let YTD
CZK CZK CZK CZK CZK CZK
Konzervativni fond CP INVEST 0.05% 0.28% 1.05% 410% 6.39% 0.38%
Fond korporatnich dluhopisti CP INVEST 1.31% 0.65% 147% 10.05% | 20.24% 4.64%
Smiseny fond CP INVEST 1.84% 1.81% 2.01% 11.36% 17.66% 4.54%
Fond globalnich znacek CP INVEST 1.61% 9.32% 9.86% 40.53% | 48.52% 4.59%
Fond farmacie a biotechnologie CP INVEST -0.73% 11.88% 25.34% 88.87% | 115.92% 8.06%
Fond ropy a energetiky CP INVEST 6.02% 0.74% -517% 13.82% 7.54% 5.23%
Fond novych ekonomik CP INVEST 9.36% 5.56% 9.24% 847% 1.73% 9.08%
Fond nemovitostnich akcii CP INVEST -3.04% 14.66% 18.54% 42.07% | 3837% 9.71%
Zlaty fond CP INVEST 3.66% -0.68% -15.39% -46.92% | -42.04% 3.68%
Fond Zivé planety CP INVEST 0.83% 8.33% 7.71% 40.66% | 14.33% 6.25%
Dynamicky fond fondti CP INVEST 1.88% 5.64% 5.91% 16.51% | 18.58% 542%
Vyvézeny fond fondti CP INVEST 148% 2.61% 3.27% 9.90% 14.89% 441%
Generali CEE Komoditni fond 1.91% -12.89% | -23.87% | -36.59% N.A. -3.62%
Generali CEE Vychodoevropsky akciovy fond 6.63% 8.72% 11.83% 441% N.A. 12.99%
Generali CEE Dividendovy fond korporatnich dluhopist 1.22% 0.33% 0.54% 3.82% N.A. 4.70%
Generali CEE Vychodoevropsky dluhopisovy fond 242% 1.96% 3.28% N.A. N.A. 944%
Generali CEE Balancovany fond 1.50% 2.62% 249% N.A. N.A. 314%
\_Generali CEE Dynamicky balancovany fond 1.65% 4.98% 4.85% N.A. N.A. 3.84% )
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Porovnani konzervativnich fondii (30.4.2015) »
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Porovnani dluhopisovych fondii (30.4.2015) »
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Zdroj: Generali Investments CEE Zdroj: Generali Investments CEE
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Fond 1rok 3roky 5 let Fond 1rok 3roky 5 let
Konzervativni fond CPI 1.05% | 4.08% | 641% Fond korporatnich dluhopisti 1.50% | 9.94% | 20.08%
Pioneer Sporokonto 0.27% | 1.94% | 4.03% Pioneer - obliga¢ni fond 6.97% | 1550% | 22.93%
KBC MultiCash CZK -0.63% | -0.66% | 0.21% IKS dluhopisovy PLUS 6.03% | 16.84% | 22.91%
| KB Penézni trh -015% | -0.02% | 0.39% ) €S korporatni dluhopisovy 0.69% | 4.62% | 9.60%
€SOB Bond mix 6.92% | 14.96% | 20.03%
\Conseq Invest dluhopisovy 357% | 13.83% | 22.97% )
Porovnani akciovych fondii (30.4.2015) »
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130% r’\ Fond globalnich znacek 9.67% | 41.07% | 50.72%
W
120% "\ J'fi Pioneer - akciovy fond 15.83%| 4743% | 47.32%
110 | f NN ING - world fund 3217%| 59.53% | 69.93%
s
100% \ ESPA stock global fund 4043%| 80.87% | 94.88% )
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Zdroj: Generali Investments CEE

Tento dokument ma pouze informa&ni charakter. DlleZitd upozornéni (tzv. ,disclaimer®) jsou k dispozici na webovych strankéch
tviirce tohoto dokumentu CP INVEST investi¢ni spole¢nosti, a. s. - www.cpinvest.cz/disclaimer.
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