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DLUHOPISY V 3Q 2019

Vyvoj trznich cen dluhopist byl ve tfetim ctvrtleti poznamenan zvysenou volatilitou na financnich
trzich. Hlavni pficinou, kterd ovliviiovala sentiment a rizikovy apetit investor(, byla pretrvavajici
rizika v mezindrodnim obchodé a blizici se termin odchodu Velké Britdnie z EU. Z pohledu
bezpe&né& vnimanych aktiv pozitivné pisobila pravideln eskalace spori mezi USA a Cinou a fakt, Ze
ani v prubéhu tretiho Ctvrtleti se nepodafilo najit finalni podobu brexitu. Vynosy do splatnosti na
dluhopisovych trzich nalezly také podporu ve snaze centralnich bank branit razantnéjSimu
FED snizila zakladni sazbu o -50 bazickych bodU a nastavila hranici horniho pasma na Grovni 2,0 %
p.a., ECB pFedstavila cely stimulac¢ni bali¢ek, v rdmci kterého odstartovala nové kolo kvantitativniho
uvolfhovani, snizila depozitni sazbu na -0,5 % p.a. a spustila TLTRO Il program na dodani likvidity
bankdm. Vynosy do splatnosti desetiletého némeckého bundu prepsaly v priabéhu ctvrtleti
opétovné historickd minima a posunuly se na Uroven -0,7 % p.a. Americké statni dluhopisy s
obdobnou splatnosti po dlouhé dobé atakovaly hranici 1,5 % p.a.

Statisticka data zverejnéna v uplynulém Ctvrtleti potvrdila velmi dobry stav ceské ekonomiky, kdyz
finaIni tempo rdstu HDP ve druhém ctvrtleti dosahlo hodnoty 2,8 % v mezirocnim srovnani. Na
rastu se pak podilely témér vSechny slozky ekonomiky od spotfeby domacnosti, zahrani¢niho
obchodu az po vladni vydaje. Trh prace se i nadale potykal s nedostatkem volné pracovni sily a
mira nezaméstnanosti se tak nachazela na rekordné nizkych uUrovnich okolo 2,7 %. Diky inflaci
pohybujici se pobliz horni hranice toleran¢niho pasma CNB a proinflaéné plsobicimu kurzu ¢eské
koruny drzela CNB Urokové sazby stabilni. V dal3im obdobi v3ak lze ofekavat zhor3ujici se
dynamiku rlstu, coZ predpoklada rychlé zhorseni predstihového indikatoru PMI, ktery zaznamenal
nejhlubsi propad od roku 2009. Hlavni riziko pro Ceskou ekonomiku pak pfedstavuje aktualni
zpomaleni v Némecku, na které postupné doléhaji externi faktory v podobé brexitu a celnich valek.

VYVO] INDEXU CELKOVEHO VYKONU CESKYCH STATNICH

DLUHOPISU CZK BZEC 1-7 YR TRV 3Q 2019

BZEC17 217.1082 +, et MTD +.34
As of 10/09/19 (TW 1.18
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Navzdory nepfili§ pozitivnimu zavéru si Ceské statni dluhopisy pFipsaly ve tfetim Ctvrtleti velmi Ceské urokové sazby 30.06.2019 30.09.2019
SO|Id[’]I 12|sk):. Zatimco groven vkratkyclh urokovych .sauzeb penezmho, trhu byla i nadale uvdrzova’rja 2W repo 2.00% 2 00%
aktualni ménovou politikou CNB, vynosy dluhopist se splatnosti nad 1 rok byly tlaceny nize
0, 0,

ocekavanym uvolnénim monetarni politiky v budoucnosti, a to v dusledku predpokladaného ] ARIEOIR 2 21190
zpomalovani ¢eské ekonomiky. Celotrzni index ¢eskych statnich dluhopisd s pevnym kupénem CZK 1Y PRIBOR 2,29% 2,24%
BZEC All >1 Yr si ve Ctvrtletni bilanci pfipsal vykonnost ve vySi +2,03 %. 5Y IRS 1,67% 1,71%

10Y IRS 1,61% 1,35%
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VYVOJ PX INDEXU PRAZSKE BURZY VE 3Q 2019

Po velmi Uspésnych prvnich dvou ctvrtletich tohoto roku bylo tfeti Ctvrtleti na akciovych trzich

jak v obchodnich vztazich mezi supervelmocemi, tak ohledné rozuzleni brexitu. Fundamentaini P- fw
. . . L . v e e e BE At 0 997.02 H 1000.36 L 994.87
faktory s vyraznym vlivem na akciové trhy - k hlavnim patfi oCekavany makroekonomicky vyvoj DY Tndlex 95 Compare 98 Actions - 97 Edit - Line Chart
globalng - jsou a budou rozuzlenim uvedenych témat z&sadné ovlivnény. Synchronizované EEETE = - EIEVETT - ET e - 54 M Key Events
D 30 1M 6M YD 1Y 5¥Y Max Dally ¥ & 1f v v Chart Content

zpomaleni ekonomického rdstu globalné jiz probiha a akciové trhy s nim pocitaji - otevienou
otazkou vsak je, jak vyrazné toto zpomaleni nakonec bude. Vysledek obchodni valky a mira
dovoznich cel mezi supervelmocemi na strané jedné a usporadani Evropy po brexitu na strané
druhé budou mit na dal3i vyvoj globalni ekonomiky vyrazny vliv.

PFi vysoké kolisavosti z mésice na mésic tak hlavni, vyspélé akciové trhy skoncCily ve Ctvrtletni
bilanci v zisku jednotek procent - US S&P 500 Index pfidal +1,2 % (v USD), zapadoevropsky
EuroStoxx 50 Index +2,8 % (v EUR) a japonsky Nikkei 225 Index +2,3 % (v jenu). AvSak MSCI World
Free Index - jako orientacni aproximace vyvoje globalnich akciovych trh{i - jiz mirné ztratil (-0,5 %
v USD). Na rozdil od vyspélych trhi se nepfiznivé vyvijely rozvijejici se trhy - MSCI Emerging
Markets Index (jako aproximace globalnich rozvijejicich se trh() skoncil ve ztraté -5,1 % (v USD).

PFi nepfiznivé situaci na globalnich rozvijejicich se trzich se ztratdm nevyhnula ani stfedni Evropa,
souhrnny CECE Index stfedoevropskych blue-chips ztratil -5,8 % (v EUR). Mezi jednotlivymi
stfedoevropskymi trhy byly vyrazné rozdily - vyznamné byl zasaZen nejvétsi trh v Polsku, ¢esky a
madarsky akciovy index se v3ak ztratdm vyhnuly. Neni pfekvapenim, Ze v tomto prostfedi

oslabovaly i stfredoevropské mény, které vice nez dovozni cla ovlivni vysledek brexitu - forint, zloty

i koruna ztratily proti euru ve Ctvrtletni bilanci nékolik procent. Ctvrtletni vykonnost vybranych indexa:
Czech PX Index (CZK) 0,0%
Polish WIG Index (PLN) -4,8%
Hungarian BUX Index (HUF) 0,8%
CECE Index (EUR) -5,8%
Austrian ATX Index (EUR) 1,1%
EuroStoxx50 Index (EUR) 2,8%
US S&P 500 Index (USD) 1,2%
Nikkei 225 Index (YEN) 2,3%
MSCI World Free Index (USD) -0,5%

WOOD & Company investi€ni spolecnost, a.s. 4



oM ANy VYKONNOST, SLOZENi A STRATEGIE PORTFOLIA

SLOZENI PORTFOLIA: UDAJE O PODFONDU

O v grafické podobg je sloZeni portfolia zndzornéno na str. 7 a 8.

Vykonnost Fondu:

Dluhopisova cast portfolia konec 2Q'19 konec 3Q'19
Modifikovana durace 1,99 roku 1,85 roku © za3Q2019 +1,6 %
Vynos do splatnosti 2,90 % p.a. 2,77 % p.a. © od po&atku roku +5,6 %

INVESTICNI LIMITY:

Vykonnost benchmarku:
O VSechny investicni limity jsou splnény. Detaily jsou uvadény v mésicnich zpravach. y

O za3Q 2019 +1,2%
STRATEGIE PORTFOLIA. O od poEétku roku +10,8 %
© Podil akcii (resp. akciovych instrumentd, v€etné balancovaného fondu s prevahou akcii) byl v 3Q 2019 na Grovni 21,9 % (limit 30 %).
0 Investice do nejkonzervativngjsich dluhopisl s vysokym ratingem a hotovost v UniCredit (limit minimaln& 4 %) je na trovni 7,5 %. Investice Hodnota investicni akcie:

do dluhopist s vysokym ratingem jsou tvoreny:
© 30.09.2019 1,1830 CZK
0 dluhopisem CEZ 4,25/22 s ratingem A- (3,5 % portfolia),
© 30.06.2019 1,1642 CZK

O dluhopisem BNP var/25 s ratingem A (2,2 % portfolia).

O Investice do nemovitostnich fond{ ve vysi 21,9 % portfolia tvori Retail podfond (dfive Realitni fond I.) a Office podfond (dFive Czechoslovak

High-Yield realitni podfond). Objem Fondového kapitalu:

O Oteviena ménova pozice portfolia dosahovala ke konci 3Q 2019 pouze 5,8 % portfolia, z toho 4,5 % v EUR a 1,3 % v USD. 0 3Q2019 143 210 635 CZK

O 2Q 2019 140 925 241 CZK

WOOD & Company investi€ni spolecnost, a.s. 5



oM AN VYKONNOST, SLOZENi A STRATEGIE PORTFOLIA

POROVNANI VYKONNOSTI OD VZNIKU BENCHMARKEM SE ROZUMi TRZNi KOMPOZITNIi INDEX:

20,0%
’ O 0,25 * CZK EFFAS Tr All > 1 Yr + 0,50 * BofAML Global Corporate&HY Tr Index (CZK

hedged) + 0,20 * MSCI Local AC World Tr Index + 0,05 * GSCI Tr Index (CZK hedged)

kde:
10,0% O CZK EFFAS Tr All > 1 Yr je index celkového vykonu trhu Ceskych statnich dluhopis(,

15,0%

O BofAML Global Corporate&HY Tr Index (CZK hedged) je Bank of America Merrill
Lynch globalni index celkového vykonu korporatnich dluhopisd, véetné dluhopist s
vysokym vynosem, zajiStény do Ceské koruny,

5,0%

0,0%

O MSCI Local AC World Tr Index je MSCI globalni akciovy index, zahrnujici vyspélé i
rozvijejici se zemé, charakterizujici celkovou vykonnost akciovych trhl (tj. vcetné

-5,0% L : o , .
dividend) bez vlivu ménovych kurz(,

-10,0% O GSCI Tr Index (CZK hedged) je index celkového vykonu komodit Goldman Sachs

AN <<\e"\ A9 Commodity Index, zajistény do Ceské koruny.
A\

R X\
5 A0 A0
T (05

IR Al RN

Qo o <L o o

6‘9’18 & o 19 ‘09\0"' \‘;‘eme & o 10
Q

N D AD A
PR
C

) A
o 9¢

A A9 A2
ISR RN
& S g e "

e=@==\/ykonnost BM od vzniku @@= \/ykonnost od vzniku CCE(A)

POROVNANI CTVRTLETNICH VYKONNOSTiI

8,0%
6,0%

4,0%

Vykonnost v jednotlivych letech
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2016 2017 2018 YTD 2019
FOND 5,95% 6,59% 0,76% 5,62%
Benchmark 7,90% 5,51% -4,21% 10,81%  -2,0%
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COMPANY ALOKACE PORTFOLIA PODLE INSTRUMENTU

B Zahranini statni © TD a hotovost; B Komoditni ETF: u (Zj?:r:zgzzglvsgﬁgl © TD a hotovost; 1,8% = Komoditni ETF; 0,8%
dluhogtzﬁv EUR; 3.0% 0,8% - All Weather 2,0% ] All Weather
dIuhoaiasc;\;/i’/ fond; - Dluhopisy dIuho;;i;(;\‘;%’/ fond;

g bankovnich inst.; !
u Dluhopisy 8,7% . . )
bankovnich inst.; Al V;/ea(t;j:r; r:;tovy

8,6% m All Weather Korporatni ond; 12,
ristovy fond; dluhopisy: 29,0%
13,9%
Korporatni

dluhopisy; 28,5%

B Realitni podfondy;
B Realitni podfondy; 21,9%

21,4%

B Akcie; 8,0%

m Akcie; 7,9%

Nazev instrumentu TrZni objem v CZK Nazev instrumentu TrZni objem v CZK

All Weather dluhopisovy fond 19 557 868 All Weather dluhopisovy fond 19758 320
All Weather ristovy fond 19562 379 All Weather réistovy fond 19912377
Realitni podfondy 30128 813 Realitni podfondy 31424 433
Akcie 11 UEDass Akcie 11450 561
Korporatni dluhopisy 40197659 Korporatni dluhopisy 41 502 532
Bluhopisy bankovnichiinst, 12028 77 Dluhopisy bankovnich inst. 12462 461
Zahranicnistatnf diuhopisy v EUR 2840202 Zahranic¢ni statni dluhopisy v EUR 2882690
110G oot 4179336 TD a hotovost 2614083
Komoditni ETF 1185776 o

Komoditni ETF 1203178
Portfolio Celkem 140 925 241 Portfolio Celkem 143 210 635

WOOD & Company investicni spolecnost, a.s. 7



COMPANY ALOKACE PORTFOLIA PODLE RATINGU
ALOKACE K 30. 6. 2019 ALOKACE K 30.9. 2019
A+ 2,2% " A 2,2% H A 1,8%

B NR; 14,7%

H A 3,0%

B A- 3,5%

" NR; 14,8% o A 33%

= BBB+; 1,9%

= BBB+; 1,9%

" BBB; 9,7%

' BBB; 9,5%

W BBB-; 7,6%
= BBB-; 7,5%

Rating emitenta TrZni objem v CZK Rating emitenta TrZni objem v CZK
A+ 3142718 A+ 3142110
A 4179336 A 2614083
A- 4698 917 A- 5047 770
BBB+ 2687 744 BBB+ 2715 446
BBB 13298 806 BBB 13 954 495
BBB- 10 548 499 BBB- 10 944 268
NR 20834812 NR 21043 595
Portfolio Celkem 59 390 832 Portfolio Celkem 59 461 766
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COMPANY ROZDELENi PORTFOLIA PODLE LIKVIDITY

SLOZENI PORTFOLIA DLE LIKVIDITY:

O Likviditou je zde rozuména moznost prevést investice na hotovost bez mimorddnych transak¢nich nakladd, resp. bez mimoradné
negativniho vlivu na dosazenou prodejni cenu.

Likvidita CCE(A) Restituéniho podfondu

do 1 mésice 1 mésic az 1 rok nad 1 rok
e 67,56 % 10,50% 21,94%
Cast portfolia s likviditou del3i neZ jeden rok:
O investi¢ni akcie Retail podfondu,

O investi¢ni akcie Office podfondu,

Cast portfolia s likviditou 1 mé&sic aZ 1 rok:

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

O dluhopisy bez vefejné obchodovatelnosti (dluhopisy SATPO Group 7,0/22 a Czechoslovak Real Estate 5,00/23).

Cast portfolia s likviditou do 1 mésice:
O verejné obchodovatelné dluhopisy,
O komoditni ETF,

O investi¢ni fondy s dennim ocenovanim.

WOOD & Company investicni spolecnost, a.s. 9



COMPANY STATISTIKA
CCE (A) RESTITUCNI PODFOND - SHRNUTI
DATUM Aktiv’a pod . dno - ’ (v?tvrtletvnl' V)’(kpnngst od ’Ctvrtletnl' V)’/konno.st BM
spravou investicni akcie vykonnost CCE(A) vzniku CCE(A) vykonnost BM od vzniku

31.08.2015 72 905 581 1,0000

30.09.2015 72787 732 0,9891 -1,10% 2,51%
31.12.2015 72439114 0,9844 -0,48% -1,56% -2,49% -4,93%
31.03.2016 85 485 340 0,9771 -0,74% -2,29% -0,76% -5,65%
30.06.2016 85395 523 0,9761 -0,10% -2,39% 3,47% -2,38%
30.09.2016 88 889 945 1,0160 4,09% 1,60% 3,61% 1,15%
31.12.2016 91 246 402 1,0430 2,66% 4,30% 1,41% 2,57%
31.03.2017 92 889 432 1,0617 1,79% 6,17% 1,69% 4,31%
30.06.2017 106 226 203 1,0669 0,49% 6,69% 0,96% 5,31%
30.09.2017 107 614 948 1,0809 1,31% 8,09% 1,81% 7,21%
31.12.2017 110 678 724 1,117 2,85% 11,17% 0,95% 8,23%
31.03.2018 128 761 231 1,1022 -0,85% 10,22% -0,98% 7,17%
30.06.2018 128 804 737 1,1025 0,03% 10,25% 0,25% 7,44%
30.09.2018 131 462 635 1,1098 0,66% 10,98% 1,94% 9,52%
31.12.2018 132 685 065 1,1201 0,93% 12,01% -5,33% 3,68%
31.03.2019 135 635 365 1,1450 2,22% 14,50% 6,71% 10,63%
30.06.2019 140 925 241 1,1642 1,68% 16,42% 2,64% 13,55%
30.09.2019 143210 635 1,1830 1,61% 18,30% 1,18% 14,89%
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Czech Republic
Palladium

nam. Republiky 1079/1a
110 00 Prague 1

t: +420 222 096 111

Slovak Republic

Laurinska 18

811 01 Bratislava 1

t:+421 232 409 000

United Kingdom
1 Ropemaker Street
EC2Y 9HT London

t: +44 20 3530 0685

Poland

ul. Ztota 59
00-120 Warszawa
t: +48 22 537 7211

Romania

Metropolis Center

89-97 Grigore Alexandrescu
106 24 Bucharest 1

t:+40 316 301 181

Italy

Via Luigi Settembrini, 35
201 24 Milan

t: +39 02 36692 500

Tento dokument pfipravila a vydala WOOD & Company investi¢ni spolecnost, a.s. (“WOOD IS"), Palladium, nam. Republiky 1079/1a, 110 00 Praha 1, tel: +420 222
096 111, www.woodis.cz.

Hodnota investic obsazenych ve Vasem portfoliu mdze klesat a stoupat a neni garantovana. Navratnost plvodné investované ¢astky neni zarucena. Minula
vykonnost nezarucuje vykonnost budouci.

Dluhové cenné papiry jsou ocenény stfedovou kotaci trznich zavérecnych cen. Akciové cenné papiry jsou ocenény zavérecnou cenou ze dne ocenéni.

V pfipadé, Ze WOOD IS uzn4, Ze cenny papir nema transparentni trzni cenu, je ocenén expertni cenou, individualné uréenou WOOD IS s vynaloZzenim odborné
péce. Ucinit transakce s takovou investici nebo ziskat spolehlivé informace o jeji hodnoté z nezavislého zdroje mdze byt sloZité, proto ocenéni provedené WOOD
IS nemusi odpovidat cenég, za jakou mUze byt investice na trhu skutecné prodana.

Informace, tykajici se ocenéni portfolia, nemusely byt nutné porovnany s Udaji uloZzenymi u depozitare, a proto by nemély byt povazovany za konecny udaj o
stavu VaSich investic a jejich hodnoté.



