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KOMENTAR K VYVOJI NA TRHU
Finanéni trhy v mésici bfeznu pokracovaly v nastoleném trendu — na predchozi rist
navazaly vyspélé trhy v ele s S&P 500, ktery posilil 0 3,6 %. Na druhé strané stoji méné
rozvinuté akciové trhy, na jejichz pokles pusobila pokracujici dluhova krize v Evropé a
rekapitalizace kyperského bankovniho sektoru. Index prazské burzy PX zaznamenal
propad o 5,1 %, madarsky BUX oslabil 0 5 % a polsky WIG znehodnotil 0 2,4 %.
(Fio research)
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INFORMACE O VYVOJI PORTOLIA

V prlibéhu mésice bfezna doslo k témto podstatnéjSim zménam v portfoliu: v ndvaznosti
na zhodnoceni o vice neZz 10 % za absence vyznamnéjSich kurzotvornych zprav jsme
pristoupili k prodej akcii Coca Cola a z obdobného divodu -relativné silného zhodnoceni
- jsme pfistoupili také ke snizeni Ucasti ve spole¢nostech Google, Viacom, IBM a On
Semi. Naproti tomu jsme otevfeli pozici v americké zdravotni pojistovné, UnitedHealth
Group, jejiz vykonnost zaostavala za vynosem trhu.

UnitedHealth, pfestoze podnika v silné regulovaném sektoru, se vyznacuje znacnou
odolnosti vuéi politickym zasahim a schopnosti efektivné pfizplsobovat strategii a
realizovat akvizice. Svym podilem na trhu a trzni kapitalizaci ji 1ze oznacit za tzv. blue
chip, vlofiském roce byla zafazena do vybérového indexu Dow Jones Industrials
Average (DJIA). Spole¢nost v pfedchozich péti letech dosahovala primérného ro¢niho
tempa rlstu trzeb 0 17,5 %, rUstu zisku o 10 % a dividend o 70 %. Od roku 2009 zvySila
dividendu z 0,03 na 0,80 USD, dividendovy vynos dosahuje v sou¢asnosti Urovné 1,6 %.
Pozitivni dopad l|ze pficitat také snizovani akcii v obéhu, jejichz pocet od roku 2006 klesl
o vice nez 25 %. PrestozZe je rlst trzeb a zisku predikovan i na nadchazejicich 5 let, je
tato stabilni, konzervativné financovana spole¢nost ocenéna P/E 10.

UnitedHealth Vybrané finan¢ni Gdaje
(v mil. USD mimo udaja na akcii)

2012 2011 2010 2009 2008

Trzby 110618 101862 94155 87138 81186
Provozni zisk 9 254 8 464 7 864 6 359 5263
Cisty zisk 5526 5142 4634 3822 2977
Zisk na akcii 5,38 4,81 4,14 3,27 2,45
Dividenda na akcii 0,80 0,61 0,41 0,03 0,03
Aktiva celkem 80 885 67889 63063 59045 55815
Cash a investice 29 148 28172 25902 24350 21575
Uroéeny dluh 16 754 11638 11142 11173 12794
Vlastni kapital 31178 28292 25825 23606 20780
ROA 7% 8% 7% 6% 5%
ROE 18% 18% 18% 16% 14%

Zdroje: unitedhealth.com, valueline

Express Scripts zahajuje vykup vlastnich akcii

Americka spole€nost Express Scripts, ktera poskytuje sluzby v oblasti zdravotnictvi,
oznamila zahajeni vykupu vlastnich akcii v objemu 75 mil. kusl, tzn. téméf 10 %
z celkového objemu akcii v ob&hu. PFi sou€asné cené akcii 57 USD by spole¢nost na
zpétny vykup vynalozila pfiblizné 4,3 mid. USD.

Vysledky Oracle nenaplnily o¢ekavani trhu

Americka softwarova spole¢nost Oracle reportovala ve tfetim fiskalnim Ctvrtleti trzby a
zisk, které v dasledku uspornych opatfeni zakaznikd v oblasti hardwaru i softwaru
nenaplnily konsensualni odhady. Zisk bez vlivu mimofadnych polozek dosahl hodnoty
0,65 USD na akcii pfi trzbach 8,97 mid. USD, zatimco trh oCekaval zisk na akcii ve vySi
0,66 USD a trzby 9,37 miliardy dolar(. Spole€nost vykazala Cisty zisk 2,5 mid. USD (0,52
USD na akcii) ve srovnani s 2,5 miliardami (49 centd na akcii) dosazenych v predchozim
roce. Pro soucasné Ctvrtleti Oracle predikuje zisk na akcii na trovni analytickych odhadu
0,85-0,91 USD. Trzby mohou dosahnout 10,8-11,4 mld. USD, pod analytickymi odhady
11,5 miliardy. Akcie v reakci na slabSi vysledky oslabily o vice nez 13 %. Poklesy
povaZujeme za nepfimérené a navySujeme pozici.

Mésicni zprava brezen 2013

ZAKLADNI INFORMACE k datu 29.3. 2013

Zameéreni: fond balancovany globalni
Aktiva fondu: 943,49 mil. K&
Kurz: 1,3067 K&

Vykonod 1.1.13: 3,18 %
Vykon za 12 més.: 0,59 %
Vykon od zalozeni: 42,156 %
Ména fondu: Ké
Ocenéni: tydenni
Investini 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 c&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

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

»Nevyhledavame kratkodobé zisky, ale dlouhodobé investujeme do perspektivnich, podhodnocenych,

kapitalové silnych titulti se stabilnim rastem trzeb, penéznich tokul a zisku.*
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DirecTV odstoupila od prevzeti GVT
Spolecnost DirecTV stahla nabidku na pfevzeti brazilské telekomunikaéni spole€nosti GVT, dcefiné spole€nosti Vivendi SA, o jejiz pfevzeti
usilovala od listopadu 2012. Realizace nebyla uskute¢néna z divodu pfili§ vysoké nabidkové ceny, kdyz Vivendi poZadovala 7 mid. EUR,
zatimco DirecTV stanovila cenu maximalné 6 mid. EUR. Mozné uskute¢néni investice ze strany DTV by zpUsobilo rist finanéniho zatizeni jiz
pomeérné vysoce zadluzené spolecnosti a pravdépodobné by ohrozilo probihajici agresivni program vykupu akcii. Od oznameni o odstoupeni
akcie DirecTV posilily o vice nez 15 %.

Eva Janeckova, analytik

STRUKTURA PORTFOLIA K 29. 3. 2013

PREHLED FUNDAMENTALNICH UDAJU O 10 NEJVETSICH POZICICH PORTFOLIA

Roéni Tempo
Podil na cilova EPS EPS EPS EPS ristu P/E Divid.
Titul portfoliu  Ména Kurz cena 2011 2012 2013 2014 zisku 2013 ROE ROA Vynos

Energoaqua 15,15% CZK  1890,00 189 200 210 215 3,5% 9,00 13,9% 11,9% 10,58%
Toma 11,43% CZK 680,00 3554 23,70 27,08 29,00 6,0% 2511 2,9% 2,4%  0,00%
Fifth Street 10,64% USD 11,02 11,21 1,00 1,07 1,13 1,16 50% 9,75 7,6%  4,8% 10,44%
DirecTV 10,61% USD 56,61 57,75 3,47 4,44 4,81 574 17,0% 11,77 n.a. 14,5%  0,00%
Apple 9,02% USD 442,66 618,00 27,68 44,15 44,12 49,79 12,0% 10,03 32,8% 21,3% 2,39%
Google 6,58% USD 794,19 878,16 36,04 39,82 4557 53,47 14,0% 17,43 150% 11,4% 0,00%
Samsung 6,15% KRW 1527000 1739000 88700 145078 195275 213614 12,0% 7,82 249% 16,4% 0,49%
Microsoft 3,76% USD 28,61 32,77 2,69 2,78 2,84 3,13 9,0% 10,07 23,4% 132% 3,22%
General El. 2,86% USD 23,12 25,53 1,37 1,52 1,67 1,85 11,0% 13,84 11,3% 2,0%  3,29%
IBM 2,44% USD 213,30 225,76 13,44 1525 16,77 18,45 11,0 12,72 88,0% 13,9% 1,59%
Pridm. hodnota 10,1% 12,75 24,41% 11,19%  3,20%

Pouzita financni terminologie:

EPS zisk po zdanéni na akcii, konsensualni vyhledy pro obdobi 2013 a 2014

Ro¢ni cilova cena konsensualni cilova cena v roé¢nim horizontu

P/E ratio pomér ceny akcie a zisku na akcii 2013 (EPS)

Dividendovy vynos dividenda na akcii/cena akcie

ROE navratnost vlastniho kapitalu = zisk po zdanéni / vlastni kapital

ROA navratnost celkovych aktiv = zisk po zdanéni / aktiva celkem

Beta faktor mira kolisavosti akcie v komparaci s vyvojem prislusného benchmarku

PRAVNI UPOZORNENI

Vzhledem k moznym nepiedvidatelnym vykyviim na finanénich trzich nemuize spoleénost 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
muze stoupat i klesat a neni zaru¢ena plna navratnost ptvodné investované castky.
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