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Zpravodaj

Kli¢ové udalosti >

Ani kypersky zarez neodvratil
pozitivni vyvoj na trzich

Americké indexy tak ptredvedly nejlepsi
prvni ¢tvrtleti za poslednich 15 let

V Unoru trhy zaklopytly kv(li volebnimu patu v Italii,
ktera vice jak mésic po parlamentnich volbach stale
nema funkéni viddu, a pravdépodobné v poloviné
kvétna budou vyhlaseny nové volby. Tuto negativni
zpravu absorbovaly trhy velmi rychle a pokracovaly ve
spanilé jizdé. Prvnich deset obchodnich dn(i v bieznu
americké indexy pouze posilovaly a index Dow Jones
Industrial Average prekonal historicka maxima z roku
2007. Akciové rallye bylo pFiZivovano dobrymi makroe-
konomickymi daty - pfedevsim pokles nezaméstna-
nosti a rlst maloobchodnich trzeb. Také Evropa
prvnich ¢trnact dni posilovala.

Ovsem poté ptisly zpravy z Kypru, ktery zada
o mezinarodni finan¢ni pomoc, protoze stoji pred
bankrotem. Tamni bankovni sektor je totiz presprilis
zainvestovan v feckych dluhopisech, které utrpély
vyrazné ztraty. Sanace bude provedena prostiednic-
tvim zmrazeni bankovnich depozit nad 100 tisic euro,
a to do té doby, nez bude vycislena presna vyse ztraty.
Evropské trhy poté smazaly veskeré bfeznové zisky
a némecky DAX zakoncil bfezen sedm desetin
v kladném teritoriu. Americky trh jen zastavil r(ist, ale
v zavéru mésice opét posiloval a za bfezen si zapisuje
zisk témér Ctyti procenta. Nejhlire na Kypr reagovaly
rozvijejici se trhy véetné naseho regionu - stfedoe-
vropsky index odepsal za biezen pres Ctyfi procenta.
Zvysené riziko prosté okrajovym trhdim nesvéddi.

Sout A
oucasna
hodnota

-
Akciové indexy 1M 3M 1R

USA (DJIA) 3,73% | 12,68% | 10,90% | 14578

Némecko (Dax) | 0,69% | 240% | 13,38% | 7795

Stiedni Evropa | -449% |-10,37% | -0,07% | 1688

Soucasna
hodnota

Komodity M 3M 1R

Zlato 1,26% | -3,58% | -3,91% | 1600

Ropa Brent -0,36% | 1,74% | -537% | 110,02
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Zpravodaj z finan¢nich trh

Udalosti, které hybou trhem >

Udalost Vliv na trh Dopady

e N\
’ Nezaméstnanost necekané klesla ze 7,9 na 7,7 %. Maloobchodni trzby posilily mezirocné témér o

USA - makrodata 5 %. Meziro¢ni rdst cen nemovitosti o 8,1 %. Index aktivity ve sluzbach v rostoucim teritoriu.

N/
J/

Ze zapisu zasedani guvernérl Americké centralni banky je zfejmé, Ze hospodarstvi stale mirné
roste. Kli¢ovym faktorem pro ukonéeni kvantitativniho uvolfiovani je pokles nezaméstnanosti,
kterd podle Fedu klesne pod hranici 6,5 % az v roce 2015. RGst akcii podle $éfa Fedu nenf
vyvolan uvolnénou monetarni politikou, nybrz rostoucim hospodatstvim a vétsi ziskovosti

USA - vyroky Fedu

firem.
4 N
Koncem Unora probéhly v Italii volby, které skoncily volebnim patem. Nikdo neni schopen sestavit
Italie - volebni pat funkéni viadu. Kvdli konéicimu volebnimu obdobi nema prezident mandat vyhlasit nové volby. K
volebnim urnam budou moci Italové ptijit tedy nejdfive v poloviné kvétna.
. /

Deflace v Japonsku pokraluje jiz desatym mésice. Spotfebitelské ceny i v inoru poklesly, a to
meziro¢né o 0,3 %. Monetarni a fiskalni stimuly centralni banky a vlady se zatim mijeji ic¢inkem.
Nedati se dosahnout inflace a rozpumpovat hospoda¥stvi. Primyslova produkce meziro¢né za
tnor -0,1 % proti ocekavani +2,6 %.

Japonsko - stimuly bez G¢inku

J
Hospodafstvi eurozony jako celek vykazuje stale znamky zpomalovani. Index aktivity v pramyslu
za eurozénu v breznu hluboko pod odhady analytik(. Velkou mérou ke zpomalovani pfispiva
Francie, kde se primysl| pomalu zastavuje. Kontrakci zaznamenal v b¥eznu i némecky primysl.

Evropa - makrodata

Aby Kypr odvratil statni bankrot a dostal mezinarodni finanéni pomoc, musel ziskat 5 mld. euro
z wlastnich“ zdrojt. Proto ptistoupil ke konfiskaci bankovnich vklad( nad 100 tis. euro. Tyto
vklady jsou nyni zmrazeny do té doby, nez bude vycislena pfesna vyse ztraty.

AN J

Kypr
- konfiskace bankovnich vkladt

“« ¢ ¥ v >

» Centralni banky stale dodavaji do bankovniho sektoru likviditu, ktera
podporuje rostouci ceny rizikovych aktiv. Ani bfezen neukazal
znamky toho, Ze by centralni bankéfi chtéli uvolnénou monetarni
politiku ukondit.

» Trhy jsou rezistentni v{i¢i negativnim zpravam prichazejici z Evropy,
resp. z Kypru. Investofi se tedy obraceji na makroekonomicka data,
ktera jsou mirné pozitivni.

S Fiskalni Gtes v USA a z ngj vyplyvajici vefejné $krty neovliviiuji

rozhodovani investord. Vétsina skrtd se bude tykat vydajli na obranu.

» Ceny drahych kovi se stabilizovaly pfedevsim diky opétovné
poptavce Ciny po fyzické dodavce.

» Italie stale bez funkéni viady. Pravdépodobné budou vyhlaseny
nové volby. Nejzazsi termin pro nové volby je polovina kvétna,
ovsem realisticky termin je az podzim.

S Z Fedu se stéle ozyva n&kolik Elend, ktef maji obavy z navy$ovani
bilance centralni banky. Néktefi ¢lenové by radi omezili probihajici
QE3 (kvantitativni uvolfovani - nakupovani rizikovych aktiv do
rozvahy Fedu).

S Sentiment investor( stale atakuje historickd maxima. Investofi tak
mohou mit nasazeny r&zové bryle a rizika tak odsunuji do pozadi.
Vysledkova sezéna a makroekonomicka data z USA sice funda-
mentalné podporuji rist trhd, ale kratkodoba korekce neni
nemozna.

» Globalni ekonomika ziskava na sile, proto dochazi k prodejlim
méné rizikovych aktiv (pfedeviim delsi statni dluhopisy). Existuje
riziko pro dluhopisy s deli dobou splatnosti (ne FKD, jeho? durace
&ini 2) a také pro drahé kovy, které slouzi jako investorska kotva v
tézkych dobach.
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Porovnani konkurence »

Porovnani konzervativnich fondi (31.3.2013) » Porovnani dluhopisovych fondii (31.3.2013) »
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Zdroj: Generali PPF Asset Management Zdroj: Generali PPF Asset Management
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Fond 1rok 3roky 5 let Fond 1rok 3roky 5 let
Konzervativni fond CPI 2,08% | 443% | 11,68% Fond korporatnich dluhopisti 8,00% | 17,81% | 41,68%
Pioneer Sporokonto 1,27% | 3,24% | 5,56% Pioneer - obliga¢ni fond 7,88% | 15,83% | 27,52%
ING Cesky penézni trh -0,08% | 1,28% 112% IKS dluhopisovy PLUS 8,55% | 13,81% | 23,74%
KBC MultiCash CZK 0,53% | 1,39% 5,53% €S korporatni dluhopisovy 617% | 11,32% | 26,38%
\KB Penézni trh 0,21% | 0,65% | 4,77% ) \CSOB Bond mix 612% | 1,00% | 2214% )
Porovnani fondii fondii (31.3.2013) »
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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 4,68% | na. n.a. Dynamicky fond fondti CPI 399% | na. na.
KB Vyvazeny profil 4,87% | 0,68% | -0,63% ¢s Akciovy mix FF 10,55%| 12,23% | -3,64%

\és Vyvazeny mix FF 8,63% | 1221% | 7,39% ) \le akciovy Plus 219% | -611% -10,82%)

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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