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Prodej titulu Johnson Johnson

V bfeznu jsme pfistoupili k prodeji pomérné malé pozice v titulu Johnson Johnson. K prodeji nas
vedl pomérné nizky rastovy potencial zptsobeny podprdmérnym tempem rlstu trzeb a zisk( a
dlouhodobé zaostavajici vykon titulu ve srovnani s trhem.

Navyseni pozice ve finanénim titulu Fifth Street Finance

Po vice nez 5 % poklesu trzni ceny jsme navysili expozici ve finanénim sektoru formou nakupu akcii
finanéni spolecnosti Fifth Street Finance. Tato investi¢ni pfileZitost byla zvolena jako defenzivni
dividendova investice s aktualnim dividendovym vynosem pfiblizné 12 %. Dividendovy vynos
povazujeme za udrzitelny, coz podkladame historickou vyplatou dividend ve srovnatelné vysi od
roku 2008. Fifth Street se zabyva poskytovanim finanénich pujéek zejména malym a stfednim
podnikiim a ziskané vynosové uroky vyplaci drziteldm akcii ve formé& mési¢nich dividend. Narozdil
od béznych bankovnich instituci disponuje Fifth Street silnou kapitalovou pozici s podilem VK na
celkové hodnoté aktiv vice nez 57 % a dluhem na Urovni pouze 22 % z aktiv.

Nakup akcii americké tézebni spole¢nosti Cliffs Natural Resources

K nékupu titulu, ktery jsme jiz dfive v portfoliu drzeli, jsme pfistoupili po vyrazném poklesu trzni
ceny. Trzni cena poklesla téméf o 40 %, ze 100 USD na stavajicich 61 USD. Domnivame se, ze
nejistoty spojené s vyhledy ¢inské ekonomiky a situaci v eurozéné a souvisejici pokles cen akcii v
komoditnim sektoru neni v této mife opodstatnény. Spole¢nost v roce 2011 vykazala zisk na akcii
11,25 USD, coz ji pfi pofizovaci cené 61 USD ocerfiuje P/E 5,42. V letoSnim roce ocekava trh pokles
zisku na 9,66 USD. Prdmérna rocni konsensualni cena 94 USD implikuje riistovy potencial 54 %.
Pouhy tyden po ndkupu téchto akcii management zvefejnil zamér zvySeni navratnosti jméni
akcionarli, které uskute¢ni zvysenim dividendy o 123 % na 2,5 USD na akcii, coz implikuje
dividendovy vynos vztaZzeny k pofizovaci cené 4,1 %.

Prodej akcii Walt Disney

Pristupujeme k realizaci zisku u titulu Walt Disney, jehoz akcie od zafi 2011 posilily téméf o 50 %,
z29 USD na stavajicich 43,5 USD, zatimco index S&P ve stejném obdobi vykazal rast témér
polovi¢ni, o 27 %. Pfi stavajici cené akcie disponuje ekonomickym rlstovym potencialem niz§im
nez 10 %. Prostfedky ziskané touto transakci hodlame umistit do tituld DirecTV, Kazakhmys a
Google, o nichz se domnivame, Ze disponuji podstatné vysSim potencialem zhodnoceni.

Vysledky spole¢nosti Oracle za 3. ¢tvrtleti fiskalniho roku 2012

Akcie globalni technologické firmy Oracle v poobchodni fazi posilily, poté, co spole¢nost reportovala
Ctvrtletni vysledky nad oCekavanim trhu. Reakce trhu byly pozitivni pfedevSim v navaznosti na
snizena oc¢ekavani v disledku slabé finanéni vykonnosti v pfedchozim &tvrtleti. Upraveny zisk na
akcii dosahl urovné 0,62 USD ve srovnani s trznim konsensem 0,56 USD. Objednavky novych
softwarovych licenci, které jsou indikatorem budouciho vyvoje trzeb, vzrostly o 7 % oproti
predchozim odhadim ristu o 3 %. V této souvislosti zvySil management vyhled zisku bez
mimoradnych polozek na nasledujici tvrtleti na droven 0,76 az 0,81 USD, coz prekracuje odhady
analytiki. Spole¢nost vidi potencial rdstu v oblasti cloudovych fesSeni, do které sméfuje svou
akvizi¢ni politiku (akvizice Taleo Corp., RightNow Technologies Inc.).

Eva Janeckova, analytik

STRUKTURA PORTFOLIA K 31.3.2012

DESET NEJVETSICH POZIC PORTFOLIA

Apple 12,97 %
Energoaqua 11,99 %
TOMA 10,65 %
Google 7,69 %
Microsoft 6,38 %
DirecTV 5,10 %
Fifht Street Finance 3,86 %
Highland Gold Mining 2,67 %
Coal Of Africa 2,50 %
AXTI 2,41 %

ZAKLADNI INFORMACE k datu 31.3. 2012

Zameéreni: fond balancovany globalni
Aktiva fondu: 950 mil. K&

Kurz: 1,2920 K&

Vykon od 1.1.12:  +8,86 %

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 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 ocenovani akcii. Podstatou
modelu je kvantitativni sektorova a
fundamentalni analyza vychazejici z ukazatell
uzivanych pfi finanéni 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.

ODVETVOVA STRUKTURA 12/2011

O Basic Materials 8,61 %

B Energy 8,78 %

0O Communication 13,03 %
O Technology 25,10 %

B Industrial 0,47 %

O Funds 4,56 %

| Utilities 14,85 %

O Consumer cyclical 5,82 %
M Diversified 12,93 %

B Financial 2,33 %

O Consumer non-cyclical 3,52 %
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PRAVNiI 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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