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Dluhopis Lipa Learning, s.r.o. nedoporucujeme zaradit do portfolia
klientu Fichtner s.r.o.

Autor: Mgr. Petr Syrovy, €FA, Schvalil: Ing. Vladimir Fichtner

Datum zpracovani: 25. 7. 2017

Hodnocené produkty doporucujeme nebo nedoporuéujeme zaradit do portfolii klientl Fichtner s.r.o. podle toho, jestli splfiuji podminky pro Wealth Protection pfistup
Fichtner s.r.o. a jak se hodi na investicni strategie klientl Fichtner s.r.o. Nase hodnoceni neposuzuje vyssi nebo nizsi kvalitu posuzovaného produktu obecné. | produkty,
které nasim klientim nedoporucujeme, mohou byt vhodné pro jiny typ investord, nez jsou klienti Fichtner s.r.o.

NasSe Kritéria pro investice do firemnich dluhopist
e Firemni dluhopisy patfi do dluhopisové ¢asti portfolia (do jeji rizikovéjsi ¢asti).
e Zpravidla je do portfolia zafazujeme prostrednictvim fondu.
Konkrétni jednotlivé dluhopisy zatazujeme, pokud splini nasledujici kritéria:
0 Zakladni kritéria
=  Emitent ma rating (pro hodnoceni pouzivdme rating od S&P)
= Dluhopis se hodi do portfolia (ma vhodnou splatnost)
0 Velikost emise i vlastni kapital emitenta je alespor 500 mil. K¢
Detailni kritéria
= Nabizi zajimavéjsi vynos nez fondy dluhopisti s podobnym ratingem
= Maji zajisténu likviditu
= Pfed zarazenim déldame detailné&jsi analyzu
= Maximalni zastoupeni jednoho korporatniho emitenta v portfoliu je 5 %. Pro statni dluhopisy omezeni neni.

Detailni informace o zatazeni firemnich dluhopisl do portfolia jsou v nasi metodice: http://rentieri.fichtner.cz/wp-
content/uploads/2014/07/Firemni_dluhopisy.pdf
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Vyhodnoceni firemnich dluhopisu z hlediska nasich pozadavkii

V nasledujici tabulce jsou nami poZzadovana kritéria porovnana s vlastnostmi firemnich dluhopist nabidnutych klientovi.
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Cervené jsou zobrazeny parametry, které nevyhovuji nasi metodice
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Vynosy dluhopisovych fondi

Alternativou k jednotlivym dluhopisiim jsou investice do dluhopisovych fondd. Diky fonddm mame moznost nakoupit diverzifikované dluhopisové portfolio.

Nasledujici tabulka ukazuje, jaké dluhopisy maji dluhopisové fondy v portfoliu. Vynos dluhopisu je ovlivnén ratingem a duraci dluhopisa.

Vynos do |Efektivni |Primérny
Produkt splatnosti|durace |rating
iShares Global Corp Bond EUR Hedged Dist 2,7% 6,3|A
iShares S Corp Bd Intr Rt H USD Dist 1,9% 0,1|A
PIMCO ST HY Corp Bd Sour ETF Inc 5,6% 2,1|1B
iShares € High Yield Corp Bond EUR Dist 3,4% 2,8|B
iShares $ High Yield Corporate Bond 5,6% 3,9(B
PIMCO ST HY Corp Bd Source ETF USD Acc 5,6% 2,1(B
iShares JP Morgan $ Emerging Mkts Bd 5,4% 6,8|BB
Vanguard USD Emerg Mrkts Govt Bd ETF 4,7% 6,4(BBB

Data k 31.5.2017

Stupnice ratingu (od nejvyssiho po nejhorsi): Investicni stuperi: AAA, AA, A, BBB, Spekulativni stupeni: BB, B, CCC, CC, C
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Na majitele spole¢nosti LIPA byl podan insolven¢ni navrh
Spole¢nost EMTC zaloZila roku 2012 spoleénost Lipa Learnig (viz stranky spoleénosti EMTC?). Majitelem spole&nosti Lipa Learnig, s.r.o. je spoleénost EMTC —

Czech, a.s. (viz vypis z obchodniho rejst¥iku?).
Na spole¢nost EMTC véfitelé podali insolvenéni navrh (viz ¢ldnek v E15).3

To je dalsi z dGvodu, proc¢ investici do tohoto dluhopisu nedoporucujeme.

Starsi emise dluhopisti jsou nelikvidni

Mame zkusenosti s investorem, ktery nakoupil starsi emisi dluhopisti Lipa Learning®. S dluhopisy se nikde vefejné neobchoduje a spoleénost je nechce
odkoupit zpét. Podle emisnich podminek muZe investor pozadat spolecnost o predcasné splaceni, ale spoleénost musi se splacenim souhlasit. To se zatim
nestalo. Investor tak drzi nelikvidni investici a nemuZe ji pfedc¢asné prodat. Musi ¢ekat na splaceni dluhopisu.

Dluhopis je nelikvidni. To je dalsi dlvod, pro¢ dluhopis nedoporucujeme klientdm Fichtner s.r.o. do portfolia.
Zavér
Do dluhopist spolecnosti Lipa Learning nedoporucujeme nasim klientlim investovat. Dluhopisy nesplnuji nase pozadavky na Wealth Protection pfristup.

Dluhopisy emituje spolecnost bez ratingu se zapornym vlastnim kapitdlem. Majitel spole¢nosti Lipa je v insolvenci a dluhopisy jsou nelikvidni.

Misto investice do jednotlivych dluhopist doporucujeme investovat do dluhopisovych fond(. Investici do dluhopisovych fondi jsme schopni koupit
diverzifikované dluhopisové portfolio s daleko nizsim kreditnim rizikem.

Lhttp://www.emtc.cz/cz/o-nas/

2 https://or.justice.cz/ias/ui/rejstrik-firma.vysledky?subjektld=158260&typ=UPLNY

3 http://www.e15.cz/finexpert/investujeme/novi-smejdi-tentokrat-s-dluhopisy-po-telefonu-nabizeji-vynosy-i-pres-deset-procent-1334389
4 Obligace LIPA 2018 7,8 %“, ISIN CZ0003512345
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