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KOMENTAR K VYVOJI NA TRHU

Situace na globalnich akciovych trzich se v mésici dubnu projevovala zvySenou volatilitou.
Akciové indexy reagovaly pozitivné na lepSi korporatni vysledky probihajici americké
vysledkové sezony. Témeér 70 % spoleCnosti, které jiz reportovaly vysledky, pfekonalo na
urovni zisku na akcii odhady trhu. Vyvoj akciovych trha také podpofila stimulace centralnich
bank, kdyz ECB pfistoupila ke snizeni hlavni Urokové sazby na 0,5 %. V mésici dubnu
zaznamenal nejvy$8i zhodnoceni madarsky akciovy index BUX, ktery vzrostl o 2,4 %,
nasledovan americkym $ir§im indexem S&P 500 s ristem o 1,8 %. Némecky index DAX
vykazal rist o 1,5 %, zatimco indexy PX a polsky WIG svymi vykony o 0,5 % resp. pokles o
2,1 % za vykonnosti konkurenénich trhG zaostaly. Opa&nym vyvojem prosly v mésici dubnu
komodity - cena americké ropy WTI poklesla o 3,8 % a cena zlata ve stejném obdobi
znehodnotila dokonce 0 7,6 %.

INFORMACE O VYVOJI PORTOLIA

Investice do akcii Priceline.com

Priceline Group je dominantnim on-line poskytovatelem sluzeb spojenych s cestovanim, a to
ve vice nez 180 zemich svéta. Prostfednictvim mobilnich aplikaci a cestovatelskych portal
booking.com, priceline.com, agoda.com, rentals.com a dalSich globalnich znacek, které jsou
dostupné ve 41 jazycich, nabizi letenky, pronajem vozl a dalSi sluzby a pfedevsim ubytovani
ve vice nez 290 000 participujicich ubytovacich kapacitach. Vice nez 85 % provozniho zisku
je tvoreno z provizi za zprostfedkovani prodeje ubytovacich kapacit. Priceline.com disponuje
Uspésnym obchodnim modelem, ktery zajiStuje efektivitu pro vSechny zG€astnéné strany —
hoteliéry (ktefi ziskaji vyhodné&jsi podminky nez pfi prodeji cestovnim kancelafim), cestovatele
(z totozného davodu) a predevsim Priceline.com. Spole¢nost dosud tézila z rychlého rlstu na
US trhu, ktery je jiz relativné nasyceny, v letoSnim roce o¢ekava zpomaleni rstu prodeju na 5
%. DalSi expanzi sméfuje Priceline na rozvojové trhy Latinské Ameriky a Asie prostfednictvim
akvizice portalu agoda.com (2007) a strategického partnerstvi s nejvétSi Cinskou cestovni
agenturou Ctrip.com. Na téchto malo saturovanych trzich predpoklada Priceline riist o 23 az
31 %, coz by mélo vést k rdstu konsolidovaného zisku o 19 %.

Priceline.com Vybrané finanéni udaje (v USD)

2012 2011 2010 2009
Trzby 5261000 000 4 356 000000 3085000000 2338000000
Provozni zisk 1830 000 000 1 399 000 000 786 800 000 470 830 000
Cisty zisk 1420 000 000 1 056 000 000 527 540 000 489 470 000
Zisk na akcii 31,28 23,45 13,49 8,55
Dividenda na akcii 0,00 0,00 0,00 0,00
Aktiva celkem 6 570 000 000 3970 000 000 2905000 000 1 834 000 000
Cash a investice 5183 000 000 2657 000000 1662 000 000 800 150 000
Urogeny dluh 1457 000 000 575 000 000 476 440 000 196 000 000
Vlastni kapital 3897 000000 2574000000 1813000000 1322000000
ROA 21,61% 26,60% 18,16% 26,69%
ROE 36,44% 41,03% 29,10% 37,02%

Zdroje: priceline.com, valueline, yahoo finance

Wells Fargo vytvorila rekordni zisk a navysi objem vykupu akcii

ZAKLADNI INFORMACE k datu 30. 4. 2013

Zameéreni: fond balancovany globalni
Aktiva fondu: 947 mil. K&

Kurz: 1,3128 K&

Vykon od 1.1.13: 3,66 %

Vykon za 12 més.: 4,54 %
Vykon od zaloZeni: 42,82 %
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, Ze vyznamnou c¢ast portfolia tvori
akciova slozka.

INVESTICNi STRATEGIE

Cilem fondu je vdlouhodobém 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

Spolecnost pfi vybéru akcii pouziva alternativni
analyticky model pro ocenovani akcii. Podstatou
modelu  je kvantitativni sektorova a
fundamentalni analyza vychazejici z ukazatelt
uzivanych pfi finanéni analyze, jejich kvantifikace
do vypoctu férové hodnoty titulu a nasledné
uréeni rustového potencialu akcie. Investicni
pristup je zaméfen na vybér podhodnocenych,
kapitaloveé silnych tituld s nizkou zadluzenosti,
které vykazuji stabilni rist trzeb, penéznich tokl
a zisku.

Wells Fargo, ktera je nejvétSim poskytovatelem hypote€nich uvérl v USA, v prvnim Ctvrtleti
letoSniho roku hospodafila s rekordnim Cistym ziskem, jehoz hodnota se meziro¢né zvysila o
22 % na 5,17 mld. USD. Naopak za zklamani Ize oznacit vyvoj veli€iny Cisté urokové marze,
ktera za prvni tfi mésice roku zaznamenala mezikvartaini pokles z 3,56 % na 3,48 %, zatimco
analytické odhady pocitaly s drovni 3,53 procenta. Predstavenstvo Wells Fargo oznamilo
narust kvartalni dividendy z 25 centl na 30 centl na akcii a zrychleni zpétného odkupu akcii v
letoSnim roce.

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

kapitalové silnych titulti se stabilnim rastem trzeb, penéznich toku a zisku.*
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Google reportoval solidni rist trzeb i zisku

Americka spole¢nost Google, ktera je provozovatelem nejrozsifenéj$iho internetového vyhledavace na svété, zaznamenala v prvnim c&tvrtleti narGst
zisku 0 16 % na 3,35 mld. USD. Takto vysoky zisk firma vykazala i pfes to, Ze divize Motorola hospodaifila se ztratou vice nez 270 mil. USD. Upraveny
zisk na akcii dosahl hodnoty 11,58 USD nad o€ekavanim trhu 10,68 USD. Trzby spolec¢nosti vzrostly z 8,14 mid. na 13,97 mid. USD, zaostaly vSak za
konsensem 14,09 mid. USD. Vysledky se setkaly s pfiznivou reakci trhu a dale potvrzuji, Ze spole€nost byla schopna v€as zareagovat na trend
prechodu uzivateld z osobnich poéita¢l na mobilni zafizeni.

Microsoft prekvapil na trovni zisku i trzeb

Americky softwarovy gigant Microsoft vytvofil v prvnim c&tvrtleti kalendafniho roku 2013 zisk 6 mid. USD ve srovnani se ziskem 5,1 mid. ve
srovnatelném obdobi roku 2012. Na drovni zisku na akcii, ktery €inil 72 centq, firma prekonala oekavani trhu 68 centl. Také trzby zaznamenaly rast, a
to na 20,49 mld. ze 17,41 mid. pfed rokem.

IBM nedokazal naplnit odhady trhu

Spole¢nost International Business Machines (IBM) v prvnich tfech mésicich roku snizila zisk i trzby, coz bylo primarné zplGsobeno poklesem v
hardwarové divizi a odkladem nékolika obchodnich transakci. Trzby klesly o 5 % na 23,41 miliardy USD, zatimco analytické odhady pocitaly se stagnaci
na 24,7 miliardy USD. Zisk na akcii, ktery ¢inil 3 USD také nedosahl na trzni o¢ekavani na drovni 3,05 USD. Firma vs$ak potvrdila svUj celoro¢ni vyhled
EPS na minimalné 16,70 USD, do roku 2015 pak ocekava narlst zisku na akcii az na 20 USD. Téchto cild hodla IBM dosahnout pronikanim na
vynosnéjsi trhy, jako je analyza dat nebo zabezpeceni mobilnich telefonl a realizaci Uspornych opatfeni, ktera hodla uskutecnit uz v leto$nim roce. K
pozitivnim efektim prispéje rovnéz pokracovani ve zpétném odkupu akcii.

Apple oznamil zvyseni dividendy a rekordni odkup akcii, vyhledem prilis nepotésil

Americka technologicka spole¢nost Apple oznamila vysledky svého hospodareni za 2Q fiskalniho roku 2013. V souladu s oekavanim zisk na akcii
meziro¢né klesl o 18 % na 10,09 dolar(i. Trzby ve vySi 43,6 miliard USD pfekonaly o¢ekavani trhu 42,3 miliard dolard, v nasledujicim &tvrtleti ale
spole€nost predpoklada meziro&ni pokles trzeb. Nepfiznivy vyvoj je patrny v klesajicich marzich, které svédci o silném konkurenénim prostfedi. Pocet
prodanych tabletd mezirocné vzrostl o 65 % na 19,5 milionu kust a pocet prodanych telefon(i iPhone stoupl o0 6,5 % na 37,4 milionu kusl. Firma
oznamila, Zze do konce roku 2015 hodla mezi akcionare rozdélit 100 miliard dolard, a to formou zvySeni ¢tvrtletni dividendy o 15 % na 3,05 z 2,65 dolaru
na akcii a zpétnym odkupem akcii v rekordni sumé 60 miliard dolard. Tyto aktivity zamérené na rlst akcionarské hodnoty budou ¢aste¢né financovany z
avizované emise dluhopisti. CEO Tim Cook sdélil, Zze firma se hodla zaméfit na ¢insky trh a do dvou let zdvojnasobit taméjsi pocet obchodl ze
soucasnych 11. UvedI také, ze propad hodnoty firmy byl velmi frustrujici, ale Ze musi pokraovat v tom, co umi nejlépe a to je vytvaret nové inovativni
produkty. (Bloomberg,Fio)

Eva Janeckova, analytik fondu

STRUKTURA PORTFOLIA K 30. 4. 2013

PREHLED FUNDAMENTALNICH UDAJU O 10 NEJVETSICH POZICICH PORTFOLIA

Rocni 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 13,81% CzZK  1860,00 189 200 210 215 3,5% 886 13,9% 11,9% 10,75%
Toma 10,90% CzK 700,00 35,54 23,70 27,08 29,00 6,0% 25,85 2,9% 2,4% 0,00%
Fifth Street 9,94% USD 11,04 11,35 1,00 1,07 1,14 1,17 5,0% 9,68 7,6% 4,8% 10,42%
Apple 8,21% USD 442,78 564,00 27,68 44,15 39,97 44,31 5,0% 11,08 32,8% 21,3% 2,76%
DirecTV 791% USD 56,56 59,93 3,47 4,44 4,81 581 15,0% 11,76 n.a. 14,5% 0,00%
Google 5,70% USD 824,57 897,73 36,04 39,82 46,10 53,38 15,0% 17,89 15,0% 11,4% 0,00%
Samsung 4,46% KRW 1535000 1739000 88700 145078 195275 213614 12,0% 786 249% 16,4% 0,49%
Microsoft 2,55% USD 33,10 32,48 2,69 2,78 2,75 3,07 9,0% 12,04 234% 13,2% 2,78%
IBM 2,36% USD 202,54 2219 1344 1525 16,67 18,35 11,0% 12,15 88,0% 13,9% 1,68%
General El. 2,32% USD 22,29 25,33 1,37 1,52 1,66 1,82  11,0% 13,43  11,3% 2,0% 3,41%
Prim. hodnota 9,3% 13,06 24,41% 11,19% 3,23%
Pouzita financni terminologie:
EPS zisk po zdanéni na akcii, konsensualni vyhledy pro obdobi 2012 a 2013
Roéni cilova cena konsensualni cilova cena v ro€nim horizontu
P/E ratio pomér ceny akcie a zisku na akcii 2012 (EPS)
Dividendovy vynos dividenda na akcii/cena akcie
ROE navratnost vliastniho 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 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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