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DLUHOPISY V 1Q 2018 COMPANY

Vyvoj indexu celkového vykonu €eskych statnich
Zatimco zacatek prvniho c&tvrtleti letoSniho roku pfinesl na dluhopisovych trzich dluhopisti CZK BZEC 1-7 Yr TR v 1Q 2018
razantni rast vynosut do splatnosti vyvolany silicimi inflaénimi tlaky, pfiznivym vyvojem
globalni ekonomiky a utahovanim ménovych podminek centralnimi bankami, ve druhé
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poloviné prvniho Ctvrtleti se situace na globalnich dluhopisovych trzich stabilizovala. | ECKEESE . - il 085 0. e Chart
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Obrat negativniho sentimentu zpusobila zvySena volatilita akciovych trhl, kdyz [eeavEg weecElsr. R
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rychlejsi o¢ekavany rast Urokovych sazeb a eskalace napéti v mezinarodnim obchodé
mezi USA, Cinou a dal$imi zemémi vzbudila obavy o aktualni valuace akcii a dopadu
potencialnich obchodnich vélek na vyvoj svétové ekonomiky. Rlst vynost do
splatnosti bezpeéné vnimanych statnich dluhopisti a nasledné zvysena volatilita na
finanénich trzich se v pribéhu c&tvrtleti promitla také v rozsireni kreditnich spreadui
méfenych CDS kontrakty mezi korporatnimi dluhopisy a bezpeéné vnimanymi statnimi
dluhopisy, a to nejznatelnéji u rizikovéjsich dluhopist s vysokym vynosem.

Pfiznivy vyvoj ceské ekonomiky pokracéoval i v prvnim ¢&tvrtleti letoSniho roku.
Predstihovy indikator PMI z vyrobniho sektoru se nadale nachazi v pasmu expanze )
vysoko nad 50 body a naznacuje solidni rast pramyslu pro nejbliz§i obdobi. Zaroven je
vSak limitovan aktualni situaci na trhu prace, kde postupné dochazi k vyéerpani volné
pracovni sily, kdyz podil nezaméstnanych dle statistiky MPSV klesl na historické
minimum 3,5 %. Mira inflace poklesla v prabéhu étvrtleti mirné pod 2 % inflaéni cil CNB,
ale vzhledem k podminkdm na trhu prace prevladaji v ekonomice spiSe proinflacni
rizika. Robustni rast éeské ekonomiky oteviel CNB prostor k dal$imu zpfisnéni
monetarni politiky, kdyz po¢atkem UGnora zvysila 2W repo-sazbu o +25 bazickych bodu

na aroven 0,75 % p.a., a to i pfes postupné rozevirani nizek s ménovou politikou Ceské urokové sazby 31.12.2017 31.3.2018
Evropské centralni banky. Tempo normalizace Urokovych sazeb bude zaviset na

rychlosti posilovani éeské koruny, jejiz kurz v prvnim ¢&tvrtleti osciloval v Gzkém pasmu 2W repo 0,50% 0,75%
25,30 - 25,50 CZK/EUR. 6M PRIBOR 0,85% 0,99%
Ve étvrtletni bilanci ztratil Siroky index ¢eskych statnich dluhopisii CZK BZEC All > 1 Yr 1Y PRIBOR 0,97% 1,12%
-0,89 % a index kratkych statnich dluhopisi CZK BZEC 1-3 ztratil -0,44 %. Vynosy do 5Y IRS 1,63% 1,63%
splatnosti na kratkém konci vynosové krivky se tak po poklesu trznich cen dostaly ze 10Y IRS 1.85% 1.80%

zapornych do kladnych hodnot. Optikou trznich cen se €eské statni dluhopisy opét
vyvijely htlife nez statni dluhopisy hlavnich ekonomik ve svété.
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AKCIE V 1Q 2018 COMPANY

Vyvoj PX Indexu prazské burzy ve 1Q 2018

Oproti lonskému roku, kdy akciové trhy prakticky bez vétSiho zavahani pouze
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posilovaly z.a.vc/)latilita.a.lkciovygh indexuvbyla velmi nizka, je sit_uac,e vV prvnim (:tvrvtl'eti ” B oL —
2018 zcela jina. Volatilita velmi razantné vzrostla a hlavni akciové trhy umazaly éast R il n Ean - S

svych lonskych ziskG. Unor a bfezen ukéazaly, ze pfiina vyprodejii maze byt velmi i
rizna — v Unoru to byla nahle vznikla obava z rastu inflace a z moznych negativnich
vlivli dalsiho riastu uUrokovych sazeb na akciové trhy, v bfeznu potom necekané
silna vyjadreni Trumpovy administrativy (a prezidenta USA samotného) k saldu US
zahrani¢éniho obchodu a avizované zavedeni dovoznich cel, v prvni fazi na ocel a
hlinik. | kdyz bezprostredni reakce hlavnich obchodnich partnerd USA (zejména
Ciny) byla umirnéna, akciové trhy zaéaly predjimat scénaF negativnino dopadu
potencialné eskalujicich protekcionistickych opatfeni na obchodni vyménu a v
dasledku na ekonomicky vyvoj jako celek.

Naprosta vétSina akciovych indexd tak v prvnim c¢tvrtleti ztratila. Jednim z mala
akciovych trha, které zaznamenaly kladnou bilanci, je prazska burza — PX Index
pridal +4,2 %. Maly a malo likvidni éesky trh akcii se tak diky prevaze defenzivnich
tituld (CEZ, 02 CR, Pegas), ale i bankam (Erste, KB) posunul vyse, a to navzdory

negativni situaci na svétovych trzich. Gtvrtletni vykonnost vybranych indexii:

DalSi rizika pro budouci vyvoj nepochybné existuji, vedle vyse uvedenych faktort

nelze zapominat ani na geopolitické problémy (nové Syrie, dlouhodobé Severni Czech PX Index (CZK) 4’22/0
Korea, atd.). Byla zah&jena nova vysledkovad sezéna kvartalnich vysledki EO“Sh W'Gérl‘;i(ef EjPLN)HUF 'g'j;"
spolec¢nosti, ktera by méla byt pfizniva (v USA i v dusledku danové reformy). nggEalnacljn EUF? ex ( ) '5’0(;
Dulezitéjsi nez vlastni &tvrtletni vysledky pak mohou byt vyhledy spoleénosti do - Index (EUR) 0
. . . . . . , Austrian ATX Index (EUR) 0,2%

budoucna, které budou trhy ostfe sledovany. Po uUnorovych a breznovych
ropadech se vS8ak na akciovych trzich oteviraji, pfinejmensim na Udrovni EuroStoxxS0 Index (EUR) “4,1%
Pd.p.d o e t.vy, - lesitonti /I, prinej US S&P 500 Index (USD) 1,2%
individualnich akcif, nové investiéni pFilezitosti. Nikkei 225 Index (YEN) 5.8%
MSCI World Free Index (USD) -1,4%
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VYKONNOST, SLOZENI A STRATEGIE PORTFOLIA

COMPANY

Vykonnost portfolia: Vykonnost podfondu doséhlav 1Q 2018 -0,88 %, zatimco benchmark ztratil -0,98 %.

Hodnota investi¢ni akcie podfondu poklesla v pribéhu prvniho étvrtleti z 1,1105 K¢é na 1,1007 K¢.

Slozeni portfolia:
» V grafické podobé je slozeni portfolia znazornéno na str.6 a 7.

Dluhopisova ¢ast portfolia konec 4Q’17 konec 1Q’18
Modifikovana durace 3,2 roku 1,7 roku
Vynos do splatnosti 2,1% p.a. 15%p.a.

Investi€ni limity: VSechny investi¢ni limity jsou spIlnény. Detaily jsou uvadény v mésicnich zpravach.

Strategie portfolia: Podil akcii jsme v prabéhu 1Q 2018 snizili, a to v dasledku zvySené nejistoty a volatility na trzich. Pfimé akciové
investice, akciovy CEE Fund a balancovany All Weather rastovy fond s naprostou prevahou akcii tvori ke konci ¢tvrtleti 20,1 %.

Investice do nejkonzervativnéjsich dluhopist s vysokym ratingem a hotovost (limit minimalné 4 %) byl ke konci étvrtleti na arovni 25 %,
kdyz vétsinu tvofily nové hotovostni prostfedky zaslané klientem na ucet podfondu. Investice do dluhopist s vysokym ratingem byly v
portfoliu tvofeny dluhopisem CEZ 4,25/22 s ratingem A- (3,4 % portfolia) a nové koupenym dluhopisem BNP var/25 s ratingem A (2,5 %
portfolia).

Je mozné, ze do budoucna akciovou pozici, kterou jsme z taktickych divodd mirné snizili, v zavislosti na dalSim vyvoji opét navysSime
(limit 30 %).

V priubéhu cétvrtleti byla mirné navysena oteviena ménova pozice v USD z 3,6 % na 8,2 % portfolia, a to vzhledem k razantnimu oslabeni
amerického dolaru proti euru, resp. ¢eské koruné. Ménové riziko eura zistava i nadale témér plné zajisténo.

Investice do nemovitostnich fondl tvori 13,6 %, tvofi ji Realitni fond I. (,,Harfa“). Nyni jsme ve stadiu pfipravy investice do nového
nemovitostniho fondu, po jejim provedeni budou nemovitostni fondy predstavovat cca 20 % portfolia.
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ALOKACE PORTFOLIA PODLE TYPU INSTRUMENTU COMPANY

Alokace k 31. 12. 2017 Alokace k 31. 3. 2018
Zahranicni .
TDa statni Kompdnzu . Komoditni B All Weather
- hotovost; dluhopisy v ETF; 3,4% TD a hotovost, ETF; 1,0% dluhopisovy
Zahraniéni ’ piIsy 21,6% - 0
£t 0,7% USD; 2,1% fond; 14,9%
statni 14 Al Wegthef Zahraniéni
diuhopisy v diuhopisovy statni = All Weather
EUR; 5,2% fond; 17,5% dluhopisy v ristovy fond;
) USD; 1,8% 11,4%
B Dluhopisy .
bankovnich '?‘” Wgather. Zahrani¢ni
inst.; 2,5% rstovy fond, statni
13,7% . B Realitni
dluhopisy v .
ol C A A0 podfond I;
B Korporatni L EUR; 4,4% 13,6%
diuhopisy; B Realitni '
24.1% podfond I; .
15,9% = Dlhopisy. Akcie; 8,7%
Akcie; 15,1% inst.: 4,6% u E&rﬁgg?st;-l
18,0%
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Alokace k 31. 12. 2017

NR; 14,9% ™ A:0,7% ™ A-; 4,1%

B BBB+; 2,5%

BBB; 5,1%

BB; 2,6%

B BBB-; 4,6%

Alokace k 31. 3. 2018

® BBB-; 3,9% ® BB+; 2,3%
BBB; 4,3%

NR; 10,4%

® BBB+; 2,1%

H A-; 3,4%

B A; 24,1%

*Procentualni podily jsou uvedeny spravné, tvar kolacového grafu je ovlivnén pfitomnosti téz dalSich, nedluhovych instrumentt, které nevstupuji

do klasifikace portfolia dle ratingu.
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ROZDELENiI PORTFOLIA PODLE LIKVIDITY COMPANY

Likviditou je zde rozuména moznost prevést investice na hotovost bez mimoradnych transakénich nakladl, resp. bez mimoradné
negativniho vlivu na dosazenou prodejni cenu.

Likvidita:
do 1 mésice 1 mésic az 1 rok nad 1 rok
Cast portfolia: 76,1 % 10,3 % 13,6 %

Cast portfolia s likviditou del$i nez jeden rok:

* investi¢ni akcie Realitniho fondu I. (zatim neni dle statutu fondu moznost uplatnit jejich zpétny odkup).

Cast portfolia s likviditou 1 mésic az 1 rok:

+ investi¢ni akcie WOOD&Co CEE Fondu (fond pro kvalifikované investory s domicilem na Malté, vypovédni lhita do 5. kalendarniho dne
mésice, zpétny odkup za hodnotu ke konci mésice, penize posila maltska banka zpravidla v poloviné nésledujiciho mésice),

» dluhopisy bez verejné obchodovatelnosti (nyni dluhopis SATPO Group 7,0/22).

Cast portfolia s likviditou do 1 mésice:
» verejné obchodovatelné dluhopisy,
+ akciova a komoditni ETF,

* investiéni fondy s dennim ocenovanim.
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Tento dokument pfipravila a vydala WOOD & Company investi€ni spole€nost, a.s. (“WOOD IS”), Palladium, nam. Republiky 1079/1a,
110 00 Praha 1, tel: 00420 251 001 311, www.woodis.cz.

Hodnota investic obsazenych ve Vasem portfoliu mliize klesat a stoupat, navratnost ptivodné investované ¢astky neni zaruc¢ena.
Minula vykonnost nezarucuje vykonnost budouci.

V pripadé, ze WOOD IS uzna, ze investice nema transparentni trzni cenu, bude ocenéna odpovidajici cenou, individualné uréenou
WOOD IS s vynalozenim odborné péce. Uc¢init transakce s takovou investici nebo ziskat spolehlivé informace o jeji hodnoté

z nezavislého zdroje maze byt slozité, proto ocenéni provedené WOOD IS nemusi odpovidat cené, za jakou mulize byt investice na
trhu skute¢né prodana.

Informace, tykajici se ocenéni portfolia, nemusely byt nutné porovnany s Udaji ulozenymi u depozitare, a proto by nemély byt
povazovany za koneény (daj o stavu Vasich investic a jejich hodnoté.
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