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Komentar k roku 2016

DRFG UCITS Bond Fund béhem prosince pfipsal rekordnich +1,08 %. Jedna se tak

na urovni + 4,36 %.

Rok 2016 byl na vyznamné ekonomické udalosti velmi bohaty. BEhem prvnich Sesti
tydn( roku 2016 se nejvétsi americky akciovy index S&P 500 propadl o vice nez 10%
a na svou puvodni hodnotu z po¢atku roku se vratil az koncem brezna. Velka Britanie
si v éervnovém referendu odhlasovala opusténi struktur Evropské unie. V navaznosti
na toto referendum se libra propadla na vice nez tficetileté minimum vGci dolaru.
Zvysena volatilita se nevyhnula ani nékterym evropskym akciim, které se propadly az
010 %. V listopadu se v USA konaly prezidentské volby, kde tésnym rozdilem zvitézil
kontroverzni republikansky kandidat Donald Trump. Pfed volbami bylo pfipadné
vitezstvi Trumpa povazovano za moznou hrozbu pro stabilitu finanénich trhi. Toto
se vSak nepotvrdilo a po kratké zvysené volatilité¢ americky akciovy trh zamifil opét
vzhuru.

Z pohledu dluhopis( byl rok 2016 opét rokem centralnich bankéfu. Stale pretrvavajici
riziko deflace nuti centraini banky drZzet urokové sazby na historickych minimech.
V Evropé nulové Urokové sazby k nastartovani ekonomického rustu nestaci, proto
ECB stdle prodluzuje svlj program kvantitativniho uvolfiovani. Z titulu tohoto
programu jsou kazdy mésic do bilance ECB nakoupena aktiva v objemu 80 mld.
EUR. V USA v poslednim mésici FED zvysil sazby o 25 bazickych bodl z 0,5 % na
0,75%. Dle oCekavani analytiki by mélo k dal$imu postupnému navySovani dochazet
i béhem roku 2017. Toto mirné navyseni se na kratkém konci vynosové kfivky nijak
zasadné neprojevilo.

Zakladni informace pro investora

Velkym tématem roku 2016 bylo upfesfiovani bliZiciho se ukonceni interven¢niho
rezimu ze strany CNB. Intervenéni rezim, dle nadeho presvédéeni vychazejiciho
zejména z vyvoje Ceské ekonomiky v poslednich mésicich, bude ukonéen do konce
druhého Ctvrtleti roku 2017.

Pfi lednové aukci jednoletého statniho dluhopisu si ministerstvo financi pujcilo za
rekordné nizky urok -1,72 % p.a. Vynos ¢eského dvouletého dluhopisu se propadl az
pod -1,06 % p.a. a dostal se dokonce pod Uroveri negativné uro¢enych Svycarskych
dluhopisut. Zapornych vynost dlouhodobé dosahuji i ¢eské pétileté dluhopisy. Ke
konci roku 2016 to bylo konkrétné - 0,22 %.

Zejména v téchto dobach zvysené volatility a celkové nervozity na finan¢nich trzich
jsme radi, Zze se naSemu dluhopisovému fondu DRFG UCITS Bond Fund v roce
2016 podafilo svym klientim zajistit zajimavé zhodnoceni s minimalnimi poklesy.
Jsme presvédceni, Ze investice do dluhopisu je pro konzervativni investory stéle tou

nejlepsi volbou.
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Nazev instrumentu

DRFG UCITS Bond Fund

Minimalni investice 100 K&
Doporuceny investi¢ni horizont Min. 3 roky
ISIN 10255111291

Investi¢ni kategorie

Vladni a korporatni dluhopisy

TER (nakladovost) 0,47 % p.a.
Ména CzK
Valuace 1. a 15. den v mésici
Regulator FMA Liechtenstein

Investi¢ni region

Ceska republika, stfedni a vychodni Evropa

Vynos do splatnosti portfolia: 4,3 %
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Durace portfolia: 3,87

AUM 83,5 mil. CZK
Schvaleno k prodeji v CR CNB 42 85% W m 57,15%
Auditovano Deloitte Rozdéleni
Inflace v CR za poslednich 12 mésict die mén
Benchmark +vynos 10 letych diuhopisi Ceské republiky
Vykonnost fondu v roce 2016
Leden Unor Brezen Duben Kvéten Cerven Cervenec Srpen Zaki Rijen Listopad Prosinec
+0,12% +0,22% +0,26% +0,30% -0,18% +0,75% +0,72% +0,15% -0,04% +0,47% +0,42% +1,08%
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Komentar k investicni strategii

Diky aktivnimu Fizeni sloZeni portfolia pruzné reagujeme na vyvoj trhi. Maximalizujeme tim
potencidlni zisk a zaroven minimalizujeme riziko nahlého propadu. Nejvétsi pokles v roce
2016 zaznamenal fond b&éhem obdobi od 1. kvétna do 15. €ervna, a to pouhych 0,22 % své
hodnoty, zatimco celkovy zisk za rok 2016 ¢inil + 4,36 %.

V ramci diverzifikace portfolia fondu nakupujeme dluhopisy spole¢nosti z téchto &ty
zakladnich sektord: Finance, Prdmysl, Sluzby a Nemovitosti. Dluhopisové portfolio také
v mensi mife doplfiujeme o Siroce diverzifikované produkty ETF. Jadrem naseho portfolia
jsou zejména dluhopisy spole¢nosti J&T, CPI, EPH a TMR. Tyto ¢eské a slovenské
spolec¢nosti dlouhodobé sledujeme a povazujeme jejich dluhopisy za vysoce bezpecné.

Z pocatku roku bylo vice néz 50 % portfolia fondu tvofeno hotovosti. Toto bylo zpGsobeno
zejména vyraznym pfilivem novych klientskych prostfedkd do fondu. Z diivodu zachovani
linearity vynost fondu bylo zainvestovani téchto prostfedkll postupné. Po nakoupeni
dluhopisu se totiz jejich hodnota skokové snizi o rozdil mezi nakupni a prodejni cenou.
Rozhodli jsme se tedy jit cestou kratkodobé nizSich, ale stabilngjSich vynos(. Toto
rozhodnuti mélo z dlouhodobéjsiho hlediska pouze pozitivni efekt.

Vyvoj slozeni portfolia a hodnoty podilového listu

V poloviné €ervna byly do portfolia fondu zafazeny i perpetuity Solvay 5,118% a OMV
5,25%. Vyuzili jsme pfehnané reakce trhu na referendum o BREXITu a nakoupili je
za velice pfiznivé ceny. Oba dva vySe zmifiované tituly byly prodany zhruba o mésic
a pul pozdéji se 4% ziskem nad kupni cenou, jelikoz jiz nenabizely dostate¢ny vynos,
ktery chceme poskytovat klienttim.

Pocatkem listopadu bylo z dGvodu prezidentskych voleb v USA a zvySené nervozity
na trzich portfolio vice konzervativni, kdy byla vétSi ¢ast portfolia drzena v hotovosti,
a tudiz vice odolné vi¢i ndladam na trhu. Tento krok se pozitivné promitl do vykonosti
fondu, jelikoz jsme se vyhnuli zvy$ené volatilité a zachovali linearitu vynosu.

V prosinci jsme opét dosahli vice néZz 80% zainvestovanosti objemu spravovanych
prostiedkd, coz je hodnota, nad kterou se chceme v sou¢asné dobé pohybovat. Je to
také hodnota, ktera pfinasi idealni pomér participovani na vyvoji hodnot podkladovych
aktiv a zarover nam dava prostor pro pfipadné nové zajimavé investi¢ni prilezitosti.

Dékujeme za Vasi daveéru.
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