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Zpravodaj

7 financnich trha

Kli¢ové udalosti >

Amerika na novych maximech.
Komodity sestreleny.

Zlato zaznamenalo nejvétsi propad
za poslednich tficet let

Duben neptinesl zadné vyznamnéjsi zpravy a inves-
tofi se tak soustfedili na pribéh vysledkové sezony.
Firmy vyrazné neptekvapily ani jednim smérem.
Ziskovost je stale na vynikajici Urovni, ovsem trzby
malinko zaostavaji. DlleZité je, Ze spole¢nosti Zadné
negativni pfekvapeni nepfinesly a americké akciové
trhy tak prodluZuji rdst o dal$i mésic. Jsme na histo-
rickych maximech.

Evropa stéle v ekonomickém Gtlumu, ale pozitivni
zprava prisla z Italie. Znovuzvoleny prezident Napo-
litano povéril Enrika Lettyho sestavenim vlady. Nové
volby jsou tak odvraceny, coZ se projevuje posilo-
vanim italskych dluhopist (pokles vynost) a také
posilovanim evropskych akci.

Nejvétsi pozornost vsak nepoutaly akcie ale komo-
dity, které v dubnu vyrazné oslabily a prodlouZily tak
pokles na tfeti mésic v fadé. Nejvice pod prodejnim
tlakem byly drahé kovy. Zlato si proslo nejvétSim
poklesem od roku 1980 a odepsalo v dubnu pfiblizné
osm procent. Sttibro je neblahym dubnovym komo-
ditnim vitézem se ztratou témé¥ 15 procent. Drahé
kovy oslabily predevsim z dlivodu nucenych prodeji
kratkodobych spekulantd. Poptavka po fyzickém
zlaté naopak stoupa. Americké zlaté mince jsou nynf
nedostatkové zboZi, coz svéd¢i o tom, ze zlato slouzi
predevsim jako uchovatel hodnoty.

Z dalSich komodit, které zaznamenaly pokles, to byla
ropa. Ta propadla o 10 procent, a to kvdli slabym
makroekonomickym dattm.
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Udalosti, které hybou trhem >

Udalost Vliv na trh Dopady
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Prezident Napolitano povéfil Enrika Lettyho sestavenim vlady. V priibéhu kvétna bude hlasovani

o diivére vlddé. Hrozba nékolikamési¢niho bezvladi tak pravdépodobné kondi. Italské dluhopisy
vyrazné posiluji a vynosy klesly pod 4% a jsou nejnize od roku 2006.

Italie - nova vlada
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Japonska centralni banka hodla navysit ménovou bazi do konce roku 2014 z 138 bln jen(i na
270 bln jend. Japonsko se tak stava ,Sampionem“ v tisténi novych penéz.

Japonsko
- agresivni monetarni politika

<
Indexy aktivity ve sluzbach i prdmyslu mirné klesaji. Spottebitelska dlivéra a maloobchodni

trzby pod ofekavanim. FindIni verze HDP za 1. ¢tvrtleti +2,5% v mezi¢tvrtletnim srovnani (odhad
+3,0%). Hlavnim tahounem osobni spotteba, kterd zaznamenala nejvétsi rlist za poslednich 10
kvartalt a de facto tahla celé HDP.

USA - Gtlum ozZiveni

V poloviné dubna $éf némecké centralni banky pripustil, Ze ECB by mohla ptistoupit ke snizeni
sazeb. Zatatkem kvétna na pravidelném zasedani ECB sazby skute¢né snizila o 25 procentnich
bod{ na historické minimum 0,50 %. Trh sniZeni ocekaval.

ECB - snizeni sazeb

Hospodafstvi eurozoény jako celek vykazuje i v préibéhu dubna stale znamky zpomalovani.
Velkou mérou ke zpomalovani pfispiva Francie, kde se prlimysl pomalu zastavuje. Vyraznou
kontrakci zaznamenal v dubnu i némecky préimysl. Evropsky parlament zamitl odsun prodeje
900 miliénG emisnich povolenek. Trh s emisnimi povolenkami se tak hrouti a neplni svoji
ptvodni funkci. Cena silové elekttiny propadla na sedmileta minima.

Evropa - makrodata

HDP za 1 Ctvrtletni meziro¢né rostlo o +7,7 %. Trh ovSem ocekaval vys$si rlst. Zklamala pfede-
vsim primyslova produkce a tempo rdistu investic.
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Cinské HDP

» Centralni banky stale dodavaji do bankovniho sektoru likviditu, ktera » Sentiment investor( stale atakuje historicka maxima. Investofi tak

podporuje rostouci ceny rizikovych aktiv. Ani duben neukazal znamky
toho, Ze by centralni bankéfi chtéli uvolnénou monetarni politiku
ukoncit. Spise opak je pravdou. Japonska centralni banka naopak
navysuje pumpovani penéz do systému.

Vynosy kvalitnich dluhopist (Némecko a USA) jsou na velmi nizkych
Urovnich. Samotné centralni banky presouvaji ¢ast svych rezerv do

rizikov&jsich aktiv (akcie). Celkové rezervy centralnich bank tvoFi 10,9
bilién{ dolard. Hodnota vech akcif je 55 biliond dolar(, coz znamena

Ze rezervy centralnich bank tvoti okolo 20 % hodnoty vSech akcif.
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» Vysledkova sezéna nepfinadsi Zadné prekvapeni ani jednim smérem.

Zisky firem jsou stale na vynikajici Grovni, ovSem trzby mirné zaosta-
vaji. Soukromy sektor dokaze pruzné reagovat na fiskalni restrikci.

S ,Papirové“ zlato sice propadlo nejvice od roku 1980, nicméné

poptavka po fyzickém zlaté enormné stoupa. Sklady obchodnikd se
zlatymi mincemi zeji prazdnotou.

mohou mit nasazeny r{iZzové bryle a rizika tak odsunuji do pozadi.
Vysledkova sezdna a makroekonomicka data z USA sice funda-
mentalné podporuji rdst trhd, ale kratkodoba korekce neni
nemozna.

Americka ekonomika kv(li fiskalni restrikci zaznamenava Gtlum
ekonomického oZiveni. Tvorba pracovnich mist se zpomaluje.
Maloobchodni trzby nejsou tak robustni a préimyslova aktivita
nenabira rlistové momentum.

Evropa stale v hospodaFské recesi. Nezaméstnanost v eurozong jiz
12 % (Spanélsko 27,2 %). Némecky pramysl jevi zndmky zpomalen.

Technicka analyza u zlata indikuje zménu trendu z rostouciho na
klesajici. Nicméné fundamentalni analyza nepodporuje tento nazor.

Nadnarodni spole¢nost Catterpillar vyrazné snizila vyhled pro rok
2013 na prodej svych stroji komoditnim spole¢nostem.

GENERALI PPF

SR INVEST

@ EP INVEST



strana 3

Zpravodaj z finan¢nich trh Obdobi: 1. 4. 2013 - 30.4.2013
Porovnani konkurence »
Porovnani konzervativnich fondii (30.4.2013) » Porovnani dluhopisovych fondii (30.4.2013) »
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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 2,06% | 4,35% | 11,53% Fond korporatnich dluhopisti 8,15% | 18,13% | 39,24%
Pioneer Sporokonto 1,20% | 3,27% 5,38% Pioneer - obliga¢ni fond 8,32% | 15,29% | 28,20%
ING Cesky penézni trh -0,26% | 1,00% | 0,75% IKS dluhopisovy PLUS 8,97% | 14,63% | 25,00%
KBC MultiCash CZK 042% | 1,31% 5,32% €S korporatni dluhopisovy 6,32% | 11,38% | 25,55%
\KB Penézni trh 0,18% | 0,59% | 4,52% ) \CSOB Bond mix 6,31% | 11,00% | 2243% )
Porovnani fondti fondti (304.2013) »
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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
Vyvazeny fond fondti CPI 4,96% | na. n.a. Dynamicky fond fondti CPI 500% | na. na.
KB Vyvazeny profil 567% | 0,91% | -0,96% €S Akciovy mix FF 1343% | 13,36% | -6,24%
\és Vyvazeny mix FF 9,81% | 12,55% | 5,95% ) \le akciovy Plus 0,84% | -946% -17,10%)

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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