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KOMENTAR K VYVOJI NA TRHU

Na vyvoj na akciovych trzich plsobily v prosinci zejména zpravy o vyvoji dluhové krize
v Eurozoné. Dlouho o€ekavany summit EU svymi vysledky investory neprekvapil, protoze
byly pfedbézné projednany tfi nejdulezitéjSi oblasti — vytvoreni fiskalni unie s dluhovymi
brzdami, zapojeni automatickych sankci, pfipravy zachranného fondu ESM a navyseni
kapacity MMF o 200 mid. EUR. EU v8ak ani tentokrat nedokazala poskytnou rychlé a
aginné feseni v problematice financovani zadluzenych stat(. Clenské zemé vyjadfily
k projednavanym boddm nejednotny nazor, negativni stanovisko potvrdila Velka Britanie.
Ekonomové se vétSinové shoduji v nazoru, zZe nejrychlejSim a nejucinnéjSim feSenim by
byl razantni zdsah ECB. Absence takového feSeni s vysokou pravdépodobnosti povede i
v nasledujicich mésicich k vysoké volatilité rizikovych aktiv; z regionalniho hlediska se
nebude dafit spiSe evropskym akciim v dusledku ekonomického zpomaleni a nejistoty na
finan¢nich trzich. Tyto okolnosti budou nahravat posileni USD vi¢i EUR. Rizikem
apreciace USD je mozné negativni promitnuti do vyvoje cen komodit.

PROSPERITA - OPF globalni

INFORMACE O VYVOJI PORTOLIA

Vykon za rok 2011:

V roce 2011 poklesal hodnota podilového listu 0 12,15 % na 1,1868 K& a fond ke konci
obdobi spravoval prostfedky v hodnoté 883,1 mil. K& Na hodnoté majetku fondu,
tvofeného v pfevazné mife akciovymi investicemi, se negativné promitla predevSim
nepfizniva situace na globalnich akciovych trzich. Do roku 2012 fond vstupuje
s diverzifikovanym portfoliem podhodnocenych akcii, u nichz ofekava zhodnoceni ve
stfednédobém horizontu.

Klicové udalosti ve vyvoji portfolia:

Posileni pozice v nejvyznamnéjSim vyrobci generickych I€Civ, izraelské spole¢nosti Teva,
jejimz klicovym produktem je patentovany Iék proti roztrousené skleréze Copaxone s 18
% podilem na trzbach roku 2010. Domnivame se, Zze prave rostouci konkurence na trhu
s léky proti skler6ze a blizici se termin expirace patentu léku Copaxone v roce 2014
zpUsobila masivni pokles ceny akcii Tevy. Souc¢asné sledujeme rostouci pfilezitost na
trhu generickych 1éku s blizici se expiraci fady Siroce uzivanych patentovanych léku
(Lipitor,Zyprexa aj.) Akcie se nachazi v téméf 18mésicnim sestupném trendu, v némz
oslabily z hodnoty téméf 64 USD o vice nez 35 %. Management ve svych vyhledech
zUstava pozitivni a o€ekava v horizontu nasledujicich 4 let zdvojnasobeni trzeb na 31
mid. USD a rlst zisku na 6,8 mld. USD, coz implikuje EPS 7,5 USD a ocefiuje akcii
k aktualnimu kurzu 40 USD P/E 5,3. Za podhodnocené poklada akcie rovnéz
management, ktery v konferenénim hovoru 21.12.11 oznamil zamér vykupu vlastnich
akcii az do Castky 3 mld. USD, tedy pfiblizné 7,5 % ZK. V pfedchozich 5 letech
spole¢nost zvySovala dividendy tempem 24 % a zisk tempem 22 % ro¢né. Analytické
odhady o€ekavaji v nasledujicich 5 letech rlst zisku a dividend roénim tempem 9,5 resp.
11 %. PFi souCasné valuaci se akcie Tevy jevi jako perspektivni, malo rizikova
dlouhodoba investice se znaénym potencialem zhodnoceni.

Akcie predni sité restauraci Darden Restaurants oslabily po vydani profit warningu na
druhé ctvrtleti fiskalniho roku 2012. Management v tomto Ctvrtleti oekava vytvoreni
zisku na akcii 0,41 USD, coz je vyrazné méné nez oCekavani trhu, ktery pocita se ziskem
na akcii ve vysi 0,54 USD. Ve fiskalnim roce 2012 spole¢nost pfedpoklada rust trzeb o 6
az 7 % a zisku o0 4 az 7 %, predchozi odhady naznacovaly rist zisku o 12 az 15 %.
Hlavni pfi€inou zhor$eni fundamentu byla nepfizniva situace v siti Olive Garden.

Oracle HV za 2. ¢tvrtleti fiskalniho roku 2012

Akcie softwarového poskytovatele Oracle po oznameni vysledkt propadly az o 9 %
v dusledku niz8ich trzeb v kli¢ové oblasti - novych softwarovych licenci, ktera indikuje
vyvoj v budoucnosti. Trh o€ekaval dvouciferny narlist ukazatele. Hardwarova divize pak
zaznamenala pokles trzeb v mezirocnim vyjadfeni o 10 %. Hlavnim zdrojem pfijm0d této
divize je akvizice spole€nosti Sun Microsystems, kterou Oracle prevzal minuly rok za 7,4
mld. USD. Spole¢nost ve sledovaném ¢&tvrtleti vykazala pfi trzbach 8,8 mid. (konsensus
9,2 mld.) Cisty zisk 2,2 mld.; sledovany ukazatel - upraveny zisk dosahl 0,54 USD pfi
ocekavani 0,57 USD. Management na 3. kvartal stanovil odhad riistu trzeb o 2 az 5 % pfi
EPS 55 az 58 cent(, cozZ je pod konsensualnim odhadem 59 centd. Zminény vyvoj mize
naznacovat v ochlazeni poptavky po IT FeSeni ze strany firem a vladnich instituci.

Nakup dluhopisti ruské téZzebni spole¢nosti Gazprom s nominalnim vynosem 6,212 %
p.a. (aktudlni vynos 5,34 %) a terminem splatnosti v roce 2016. Ratingova agentura
Standard & Poor’s zvysila k 18.8.2010 rating Gazpromu na Uroven BBB, vyhled stabilni
z pfedchozi Urovné negativni.

ZAKLADNI INFORMACE k datu 31. 12. 2011

Zameéreni: fond balancovany globalni
Aktiva fondu: 883,1 mil. K&

Kurz: 1,1868 K&

Vykonod 1.1.11:  -12,15 %

Ména fondu: Ké

Ocenéni: tydenni

Investi¢ni horizont: 3 az 5 let

PROFIL FONDU

PROSPERITA — OPF globalni investuje majetek
zejména do akcii, dluhopisi a nastroju
penézniho trhu. Investice do fondu je vhodna pro
investory se znalosti principl investovani, ktefi
jsou ochotni podstoupit riziko, a to vzhledem ke
skute€nosti, Zze vyznamnou ¢ast portfolia tvori
akciova slozka.

INVESTICNI STRATEGIE

Cilem fondu je v dlouhodobém horizontu
prekonat vykonnost smiSenych fondGd. A to
jednak vybérem diverzifikovaného portfolia
kvalitnich podhodnocenych akcii, a aktivnim
fizenim zmén vahy akcii v portfoliu. Fond neni
zaméren na prekonani konkrétného
srovnavaciho indexu.

FUNDAMENTALNI PRISTUP

Spoleénost pfi vybéru akcii pouziva alternativni
analyticky model pro ocefiovani akcii. Podstatou
modelu je kvantitativni sektorova a
fundamentalni analyza vychazejici z ukazatell
uzivanych pfi finan¢ni analyze, jejich kvantifikace
do vypocCtu férové hodnoty titulu a nasledné
ureni rustového potencialu akcie. Investi¢ni
pristup je zaméfen na vybér podhodnocenych,
kapitalové silnych titulll s nizkou zadluZenosti,
které vykazuji stabilni rust trzeb, penéznich toku
a zisku.
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STRUKTURA PORTFOLIA K 31. 12. 2011

DESET NEJVETSICH POZIC PORTFOLIA ODVETVOVA STRUKTURA

Energoaqua 11,94 %
Toma 1 ,37 % O Basic Materials 10,29 %
Apple 9,37 % B Energy 9,36 %
Google - 6,78 % T Communication 11,58 %
Highland Gold Mining 5,43 % 0 Technology 26,27 %
Microsoft 6,04 % B Industrial 1,82 %
Nvidia 4,40 % O Funds 3,50 %
Teva Pharmaceutical 3,74 % B Utiities 12,72 %
Gazprom . 3,23 % O Consumer cyclical 5,38 %
Coal of Africa 2,64 % W Diversified 12,11 %

B Financial 2,30 %

O Consumer non-cyclical 4,70 %

VYKONNOST FONDU OD ROKU 2009

PROSPERITSA - OPF SGlobalni
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PRAVNI UPOZORNENI

Vzhledem k moznym nepiedvidatelnym vykyviim na finanénich trzich nemuize spole¢nost zarucit dosazeni stanoveného cile. Spole¢nost tak
upozornuje investory, ze predchozi vykonnost Fondu nezarucuje stejnou vykonnost v budoucim obdobi. Hodnota investice a pfijem z ni
miize stoupat i klesat a neni zaru¢ena plna navratnost plvodné investované ¢astky.
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