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KOMENTAR K VYVOJI NA TRHU

V mésici ¢ervenci akciové i komoditni trhy zaznamenaly zhodnoceni. Pfiznivy vyvoj byl
zplsoben snizenim Grokovych sazeb ECB a komentafem $éfa ECB, Maria Draghiho,
ktery uvedl, ze ECB je pfipravena podniknout potfebné kroky k podpore spoleéné mény
eurozény. Vykonnosti akciového trhu také napomohla pomérné UspésSné pokracujici
vysledkova sezona. Index DAX zhodnotil 0 5,5 % a SP500 vzrostl 0 1,2 %, zatimco ¢esky
akciovy trh zastoupeny indexem PX, oslabil o 1,07 %. Ménovy par EUR/USD oslabil o
2,87 % z 1,2667 na 1,2304 USD za EUR.

INFORMACE O VYVOJI PORTOLIA

Vysledky hospoda Feni Mosaic za 4Q2012

Americky producent fosfatovych a draselnych hnojiv, Mosaic Co., zaznamenal
v poslednim ¢&tvrtleti fiskalniho roku 2012 pokles zisku o 22 %, z 649 mil. USD (1,45 USD
na akcii) na 507 mil. USD (1,19 USD na akcii). Trzby ve sledovaném obdobi vykazaly
mirny pokles z 2,86 mid. USD na 2,82 mld. USD, ktery byl zptsoben niz8imi realiza¢nimi
cenami fosfatovych hnojiv a poklesem hrubé marze z 35 na 30 %. Solidni hotovostni toky
umoznily narast dividendy o 100 % z 0,50 USD/akcii na 1 USD na akcii, coz implikuje pfi
cené 58 USD dividendovy vynos 1,8 %. Od loriského roku tak jiz byla dividenda zvySena
0 400 %. Prilezitost pro dalSi rlst spatfujeme ve vyvoji na trhu se zemédélskymi
komoditami (kukufice, s6ja, pSenice), které v dusledku suchého pocasi zaznamenaly
vyrazny narlst cen. Také vyjadfeni managementu indikuji rostouci poptavku a zlepSeni
v cenové oblasti. Na zvefejnéné zpravy reagovaly akcie rastem o 5 %, také my
hodnotime dosavadni vyvoj pozitivné.

IBM zvysila zisk a vyhled celoro €éniho hospoda Feni, zaznamenala pokles trzeb
Americka technologicka spole¢nost IBM, kterd je nejvétSim poskytovatelem
technologickych sluzeb na svété, ve druhém &tvrtleti zvysila zisk meziroéné o 6 % na 3,9
miliardy USD. Upraveny zisk na akcii za 2Q ¢inil 3,51 USD a prekonal konsensus 3,43
USD. Rdst zisku byl zpusoben rastem hrubé marze ze 46,4 % na 47,6 % v dasledku
zvySeni poptavky po sluzbach svySSi marzi v oblasti business analytics. Pod
ocekavanim skongcily trzby na arovni 25,78 mid. dolarG ve srovnani s konsensem 26,29
mid. USD. V reakci na lepSi nez ocekavany vyvoj v oblasti zisku spole¢nost zvysila
vyhled zisku za cely fiskalni rok o 10 centd na 15,10 USD/akcii. K rustu doSlo pres
pokles trzeb meziro€né o tfi procenta zpusobeny ekonomickymi problémy v Evropé, kde
IBM zaznamenala propad trzeb o 9 %. Vysledky také nepfiznivé ovlivnilo oslabeni eura
vuci dolaru, které kurzové ztraty IBM ocekava i v nasledujicim obdobi. Na zvefejnéné
vysledky akcie IBM reagovaly posilenim o 2,8 %.

Vysledky spole €nosti Microsoft p fekonaly bez vlivu jednordazovych polozek
ocekéavani trhu

Americka softwarova spole¢nost Microsoft zaznamenala ve ¢tvrtém kvartalu fiskalniho
roku 2012 historicky prvni &tvrtletni ztratu od vstupu na burzu, ktera byla zplsobena
odpisem goodwillu 6,2 mid. USD spojenym s nelspéSnou akvizici reklamni agentury
eQuantive. Oc¢istény zisk bez jednorazovych vlivli na akcii ¢inil 67 centd nad konsensem
62 centl pfi upravenych trzbach 18,6 mid. USD, rovnéz nad analytickymi odhady 18,18
mld. USD. K pozitivnimu vyvoji trzeb pfispéla vySSi firemni poptavka po viceletych
softwarovych licencich, spoleénost vSak vykazala pozitivni trend také na drovni
marketingovych a prodejnich vydajl, které poklesly meziro¢né o 3,5 % na 3,58 mld. USD
i pokles dariovych nékladl. Pfiznivy vyvoj otekavame také v nadchazejicim d&tvrtleti,
v némz je ocekavano zahajeni prodeje nového systému Windows 8, nové kancelarského
baliku Office 15 a uvedeni tabletu Surface na trh.

Seagate hospoda Fil s rekordnimi vysledky, snizil vSak vyhled na fis kalni rok 2013
Globalni producent pevnych disk(l ve 4Q fiskalniho roku 2012 hospodafil s vysledky,
které prekonaly ocekavani trhu, v dusledku zpomaleni na trhu PC a obnoveni vyroby
konkurence vSak ocekava v nasledujicim roce pokles poptavky. V pFistim roce
management projektuje trzby minimalné 17 mid. USD, coz je o 3 mld. USD méné nez
Cinil pfedchozi odhad. Mezikvartalné pak predpoklada stagnaci se zlepSenim trhu
v zavéreéném ctvrtleti letoSniho roku, kdy bude na trh uveden dlouho oéekavany systém
Windows 8. Spole¢nost Seagate v roce 2012 hospodafila s upravenym ziskem na akcii
6,75 USD, v pfiStim roce oc€ekava rdst minimalné o 25 % na 8,44 USD. Analytické
odhady projektuii rdst na 7,92 USD.

.Nevyhledadvame kratkodobé zisky, ale dlouhodob

ZAKLADNI INFORMACE k datu 3. 8. 2012

Zameéreni: fond balancovany globalni
Aktiva fondu: 937,8 mil. K&
Kurz: 1,2887 K&

Vykon od 1.1.12: 8,59 %
Vykon za 12 més.: -2,16 %
Vykon od zalozeni: 40,2 %
Ména fondu: Ké
Ocenéni: tydenni
Investiéni 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, ze 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 véhy akcii v portfoliu. Fond neni
zameérfen na prekonani konkrétného
srovnavaciho indexu.

FUNDAMENTALNI P RISTUP

Spole¢nost pfi vybéru akcii pouziva alternativni
analyticky model pro ocenovani akcii. Podstatou
modelu je kvantitativni sektorova a
fundamentalni analyza vychéazejici z ukazateld
uzivanych pfi finanéni analyze, jejich kvantifikace
do vypoctu férové hodnoty titulu a nasledné
uréeni rdstového potencialu akcie. Investiéni
pristup je zaméfen na vybér podhodnocenych,
kapitaloveé silnych tituld s nizkou zadluZenosti,
které vykazuji stabilni rast trzeb, penéznich toku
a zisku.

€ investujeme do perspektivnich, podhodnocenych,

kapitalov é silnych titul G se stabilnim r Gstem trzeb, pen éznich tok 0 a zisku."

. PROSPERITA investi¢ni spolecnost, a.s., Nadrazni 213/10, 702 00 Ostrava, Moravska Ostrava
IC: 26857791, B.U.: 9180503/0300, Tel.: +420 596 112 637,+420 596 539 256, email: info@prosperita.com
Spole¢nost je zapsana v obchodnim rejstfiku, vedeného Krajskym soudem v Ostravé oddil B, viozka 2879

WWW.prosperita.com



Google po p fevzeti Motoroly zvysil obrat

Americka internetova spole¢nost Google poprvé do hospodareni zaélenila akvizici Motorola Mobility, kterou prevzala za 12,5 mid. USD a
prostfednictvim které ziskala vice nez 17 tisic patent(. Ve sledovaném obdobi vykazala spole¢nost zisk 2,79 mid. USD (8,42 USD/akcii) pfi
trzbach 12,21 mid. USD. Trzby zaznamenaly meziroéni nardst o 35 % z predchozi Grovné 9,03 mld. USD, prestoze byly negativné ovlivnény
posilenim EUR vu¢i dolaru. Bez vlivu prevzeti Motoroly by by trzby dosahly drovné 8,36 mid. USD, mirné pod konsensem 8,39 mid. USD.
Upraveny zisk na akcii Googlu 10,12 USD byl mirné pod konsensem 10,16 USD. Jadrovy internetovy byznys zaznamenal silné Ctvrtleti.
Negativné vSak plsobi skute¢nost, Ze Motorola Mobility v uvedeném ¢tvrtleti vykazala ztratu 223 mil. USD.

V souc¢asnosti Google udrzuje vice nez 67 % ve vyhledavacich sluzbach na US trhu. Android software, ktery Google zdarma poskytuje
vyrobcdm mobilnich zafizeni, zastava v globalnim méfitku na trhu podil vice nez 56 % ve srovnani s podilem Apple dosahujicim Grovné 23
%. Akcie na vysledky v poobchodni fazi reagovaly ristem o 2,72 %.

Trzby i zisk McDonald's zaostaly za o €ekavanim trhu

Americky fetézec fast food restauraci McDonald’s zaznamenal ve druhém c&tvrtleti pokles zisku o Etyfi procenta na 1,35 miliardy USD, zisk na
akcii 1,32 USD zaostal za trznim konsensem na Grovni 1,38 USD. Trzby vykazaly nepatrny rdst na 6,92 miliardy USD versus ocekavani 6,96
mid. USD. Trzby v provozovnach otevienych minimalné 13 mésicu vzrostly o 3,7 procenta, pfi¢emz analytici o¢ekavali zvySeni o 2,9 %. Horsi
vysledky zpusobilo globalni zpomaleni ekonomického ristu doprovazené nepfiznivym vyvojem ménovych kurzd a rlst vstupnich, zejména
komoditnich nakladd. Management ocekava, ze kurzové ztraty v letoSnim roce zatizi zisk na akcii ¢astkou 21 az 23 centd.

Spole¢nost na konferenénim hovoru po vysledcich pfipustila, Ze na vétSiné svych kliGovych trhi oéekava slabsi rist a celoro¢ni provozni zisk
muUZe zaostat za dfive stanovenym cilem 6 az 7 procentniho rastu. Vysledky za predchozi ¢tvrtleti spoleénost navazala na nepfiznivy trend
z predchoziho obdobi a za soucasné ekonomické situace nelze predpokladat pozitivni zvrat. Pfi pFiznivéjSim vyvoji trzniho kurzu budeme
uvazovat o snizeni €i Uplny exit z pozice a reinvestici do akcii spole¢nosti s vySSim potencialem zhodnoceni. Pozitivni skuteénosti je, Ze i pres
pokles kurzu naSe pozice vykazuje zisk a polovinu pozice jsme jiz dfive uzavreli se ziskem vice nez 15 %, a to bez zapocteni vlivu
dividendového vynosu.

Telefonica CR vysledky p fekonala trzni o €ekavani a zahajila zp étny odkup akcii

Tuzemska telekomunikaéni spole¢nost Telefonica CR zaznamenala i v 2Q2012 zpomaleni trendu poklesu trzeb, které bylo zplsobeno
pokracujicim rtstem vynost slovenské divize a lepSim vyvojem v oblasti datovych vynost. Trzby ve Ctvrtleti klesly meziroéné o 2,4 % na
12,715 mld. CZK oproti trznimu konsensu 12,63 mld. CZK. Nejvétsi pokles o 6,5 % opakované zaznamenala divize pevnych linek, naopak
zlepSeni trendu nastalo v mobilnim segmentu. Na slovenském trhu pak vynosy vzrostly o 26,8 %. Spolec¢nost ve 2Q12 vykazala Cisty zisk
1,632 mld. CZK, ¢imz predcila konsensudlni odhady 1,61 mid. CZK. Ve srovnatelném obdobi loriského roku spole¢nost hospodafila se ziskem
1,87 mld. CZK. Spole¢nost také uvedla, Ze zahdjila avizovany zpétny odkup akcii a dosud uskute¢nila odkup ve vysi 0,54 % ZK. Spole¢nost
k 30. 6. disponovala hotovosti a ekvivalenty v objemu 10,886 mld. CZK a stabilni vySi celkového dluhu v hodnoté 3,146 mid. CZK. Vysledky
povazujeme za uspokojivé.

Apple zklamal vysledky za fiskalni 3Q i vyhledem na pristi Ctvrtleti

Americka technologicka spole¢nost Apple reportovala slabSi vysledky za 3Q12 v dusledku slabSi poptavky v Evropé i odkladani nakupu
zafizeni iPhone pred uvedenim modelu paté generace na trh. Spole¢nost ve sledovaném ctvrtleti vykazala meziroéni rust trzeb o 23 % na
35,02 mid. USD. Cisty zisk zaznamenal nar(ist o 20,7 % na 8,82 mld. USD - 9,32 USD/akcii, zatimco trh o&ekaval vysledek podstatné vyssi
10,27 USD na akcii. Zpomaleni spole¢nost ocekava i ve ¢tvrtém Ctvrtleti fiskalniho roku s odhadovanymi trzbami 34 mid. USD a ziskem na
akcii 7,65 USD, pri¢emz analytické odhady ocekavaly zisk 10,27 USD na akcii pfi trzbach 38,01 mld. USD. Ve Ctvrtleti spoleénost prodala 26
miliond kusd modelu iPhone, 17 miliona ks zafizeni iPad a 4 miliony po¢itact Mac.

Spole¢nost posilila svou finanéni pozici a v zavéru ¢tvrtleti vykazala hotovost, ekvivalenty a finanénich investice v objemu 117,2 mid. USD.
Cast téchto prostfedkl pouZije na avizovany vykup akcif a zahajeni vyplaty kvartalni dividendy ve vy3i 2,65 USD na akcii s datem néroku 13. 8.
2012. Na nepriznivé vysledky akcie v poobchodni fazi reagovaly oslabenim o 5,5 %. V souladu s uvedenymi informacemi snizujeme odhad
celoro¢niho zisku 0 4 USD na 42 USD a zvazime moznost mirného sniZeni pozice v portfoliu.

Thermo Fisher Scientific op &t prekonal o éekavani trhu a zvysil celoro  €ni vyhled zisku

Predni vyrobce laboratorniho a diagnostického zafizeni, spole¢nost Thermo Fisher Scientific, pokracovala i ve druhém ¢tvrtleti letoSniho roku
v rGstovém trendu. Upraveny zisk na akcii mezirotné vzrost o 23 % na rekordni hodnotu 1,22 USD pfi trznim o¢ekavani 1,16 USD. Trzby
zaznamenaly narlst o 9 %, rovnéz na historicky nejvyssi troven 3,11 mld. USD. Spole¢nost pokracovala ve vykupu vlastnich akcii, na ktery
v prabéhu ¢&tvrtleti vynalozila 100 mil. USD a snizila pocet akcii v obéhu o 2 mil. ks. Sou¢asné oznamila autorizaci programu zpétného odkupu
v obnosu 500 mil. USD a aktualizovala celoroéni vyhled hospodareni. V roce 2012 management o¢ekava rast trzeb o 5 az 6 % na 12,14 az
12,26 mld. USD a zvySeni upraveného zisku na akcii 0 14 az 16 % na 4,74 az 4,84 USD. Vysledky hodnotime jako velmi solidni a ve
stfednédobém horizontu ocekdvame zhodnoceni investice aZz o 25 %.

Silicon Motion Technology pokra €oval v r Gstu a potvrdil celoro  €ni vyhled trzeb

Silicon Motion je tchajwansky vyrobce polovodi€ovych FeSeni pro multimedialni zafizeni, jehoz kli€¢ovymi odbérateli jsou Samsung a Hynix a
mimo jiné dodava komponenty pro pfistroj Samsung Galaxy SllI. Akcie spole¢nosti jsme po vyznamném poklesu zaradili do portfolia v prvnim
Ctvrtleti letoSniho roku, nicméné akcie byly poznamendny negativnim trznim sentimentem a obavami o udrzeni pfedchoziho tempa rdstu a
jejich hodnota klesla od poc¢éatku roku témér o 40 %. Kvartélni vysledky jsme ocekavali s mirnymi obavami, nakonec vSak potvrdily nase
plvodni projekce. Spole¢nost Silicon Motion reportovala za druhé Ctvrtleti 2012 meziro¢ni rust zisku na akcii 0 44,8 % na 0,42 USD nad trznimi
odhady 0,40 USD. Trzby zaznamenaly meziro¢ni zvySeni o 37,9 % na historicky nejvyssi hodnotu 69,7 mil. USD z 50,5 mil. USD. Ve 3Q12
management predpoklada mezikvartalni rast trzeb o 5 az 8 %, celoro¢ni vyhled trzeb zlstava na avizované Urovni. Vyhledy na pfisti rok
pokladame rovnéz za pfiznivé v reakci na zpravu, Ze Silicon Motion ziskal vyznamnou zakazku na vyrobu komponentll pro novy model
telefonu Samsung pro americky trh, ktera bude realizovana v prvni poloviné roku 2013. Sou¢asné ocenéni P/E 2012 na Grovni 7 podle naSeho
minéni neodpovida fundamentu akcii. Spole¢nost pfi nulovém zadluzeni disponuje hotovosti 113,6 mil. USD, coz ¢ini 28 % ze sou¢asné trzni
kapitalizace 400 mil. USD a 41,5 % z objemu celkovych aktiv. V navaznosti na pozitivni vyvoj predpokladame ptiznivou reakci trhu.

Eva Janeckova, analytik

PROSPERITA investi¢ni spole¢nost, a.s., Nadrazni 213/10, 702 00 Ostrava, Moravska Ostrava
IC: 26857791, B.U.: 9180503/0300, Tel.: +420 596 112 637,+420 596 539 256, email: info@prosperita.com
Spole¢nost je zapsana v obchodnim rejstfiku, vedeného Krajskym soudem v Ostravé oddil B, viozka 2879
WWW.prosperita.com



STRUKTURA PORTFOLIA K 3. 8. 2012

PREHLED FUNDAMENTALNICH UDAJ U O 10 NEJVETSICH POZICICH PORTFOLIA

Podil Roéni
na EPS EPS EPS cilova P/E Cash/debt saldo Divid.

Titul portfoliu 2011 2012 2013 Kurz cena Ména 2012 Hotovost a ekviv. Uroc¢eny dluh Vynos
Energoaqua 14,02% 189 200 210 1870,00 CzK 9,35 226 271 000 4616 000 10,70%
Apple 13,57% 27,68 44,16 52,53 61570 716,7 USD 13,94 110176 000 000 0 1,72%
Toma 10,69% 35,554 23,70 27,08 680,00 CzZK 28,70 235 154 000 13767 000  0,00%
Google 10,17% 36,04 42,53 49,39 641,33 731,1 USD 15,08 49 316 000 000 5455000000 0,00%
DirecTV 8,84% 3,47 4,27 522 50,16 55,9 USD 11,75 4526 000 000 17 461 000 000  0,00%
Microsoft 740% 2,73 3,03 3,35 29,75 358 USD 9,82 59 529 000 000 11 938 000 000  2,69%
Fifth Street 6,01% 101 1,11 1,16 10,41 10,9 USD 9,38 n.a. n.a. 11,05%
Index S&P 3,34% 9,80 139,35 UsSD 14,00 n.a. na. 1,75%
Oracle 2,70% 246 266 2,92 30,72 33,9 USD 11,55 29 742 000 000 14 777 000 000  0,78%
Telefonica CR 2,52% 26,96 25,43 2555 394,00 4129 CzK 15,49 9 257 000 000 3082 000 000 10,15%
Tesla Karlin 1,90% 8,11 315,00 CzK 12 954 000 8561000 0,00%
Primérna hodnota 14,41 2,81%

Pouzita f inan éni terminologie:

EPS zisk po zdanéni na akcii, konsensualni vyhledy pro obdobi 2012 a 2013
Roc¢ni cilova cena konsensualni cilova cena v ro¢nim horizontu

P/E ratio pomér ceny akcie a zisku na akcii 2012 (EPS)

Cash/debt saldo prehled salda mezi hotovosti a ekvivalenty a celkovym dro¢enym dluhem
Celkovy uroceny dluh suma kratkodobych a dlouhodobych tro¢enych zavazkt

Dividendovy vynos dividenda na akcii/cena akcie

Celkovy uro¢eny dluh suma kratkodobych a dlouhodobych Uro¢enych zavazku

Beta faktor mira kolisavosti akcie v komparaci s vyvojem pfislusného benchmarku

PRAVNI UPOZORNENI

Vzhledem k moznym nep fedvidatelnym vykyv am na finan €nich trzich nem GZze spole €nost zaru €it dosazeni stanoveného cile. Spole €nost tak
upozor nuje investory, ze p fedchozi vykonnost Fondu nezaru €uje stejnou vykonnost v budoucim obdobi. Hodnota in vestice a p fijem z ni
muzZe stoupat i klesat a neni zaru €ena plna navratnost p Gvodn é investované ¢€astky.
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