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Senior Advisor
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AZ DO ROKU 1864 sahaji pocatky nasi spolecnosti.

Z plvodni rodinné firmy zalozené v némeckych Drazdanech
se postupné stala nezavisla investicni spolec¢nost
se sidlem v New Yorku. Diky rodinnym korentim
firmy se dokdzeme lépe vcitit do zajmd nasich
klient( a i dnes sledujeme primarni cil:
dlouhodobé ochranit majetek pro dalsi
generace. Abychom tohoto cile v rémci
nasi investicni filozofie dosahli,
zUstadvame flexibilni, nendsledujeme
slepé trendy ani benchmarky

a uplatiujeme hodnotovy pfistup.

MYSLIME SI, Ze kli¢em k dlouhodobému uchovéni bohatstvi je mit
.Spravny temperament”, ktery se vyznacuje pochopenim faktu, Ze budoucnost
je nejista a trhy nejsou vzdy prosperujici. Benjamin Graham, otec hodnotového investovani,
na tyto nedokonalosti poukazal prostrednictvim pomysiné postavy zndmé jako pan Trh
(Mr. Market). Pan Trh byvéa obvykle neproziravy, nechava se svést chamtivosti, strachem

neuvazliva rozhodnuti.

VE FIRST EAGLE se snazime zUstat pokorni a pfijmout fakt, ze predpovédét budouci pohyby
trhu je nemozné. Neustale se snazime prizplsobovat rychle se ménicimu svétu a zistavat
flexibilni, abychom mobhli kdykoliv vyuZit prehlizenych investi¢nich ptilezitosti. Obcas jdeme
proti proudu trhu, jelikoz ndm historie mnohokréat ukazala, Ze co neni popularni dnes, mize
byt zitra v kurzu a naopak. Podle nas je klicem k rozpoznani trznich nedokonalosti udrzovat
spravny temperament a zaroven byt pokorny, trpélivy, pragmaticky, opatrny, ale také odvazny.
Diky témto vlastnostem nasledné mizeme tézit z oblasti, které jsou jinymi pfehlizeny.

JAKO SKUTECNi HODNOTOVI INVESTORI hleddme napfi¢ vemi oblastmi spole¢nosti,
které maji dobrou pozici na trhu, jsou Uspésné vedeny a financovany, a které jsou zaroven
obchodované za nizsi cenu, nez jaka je podle nasich odhad jejich skute¢nd vnitfni hodnota -
z Cehoz praveé plyne urcita sleva, které se také rika ,,bezpecnostni rezerva” (margin of safety).
Nas investi¢ni tym peclivé vyhledava spolecnosti, které maji udrzitelnou konkurencéni vyhodu
- Casto nazyvanou investi¢nim pojmem moat. Nékdy ¢ekame i deset let, neZ se cena akcif,
které se nam libi, dostane na Uroven, za kterou jsme ochotni je koupit. Stejné tak nékdy drzime
akcie i deset avice let, nez se jejich cena dostane na troven vnitfni hodnoty. Jsme zkratka
pfesvédceni, ze trpélivost je nezbytna, jelikoz mize trvat i roky, nez se srovnaji krdtkodobé
trzni nedokonalosti.

JSME JINi ato nds mnohdy nuti jit proti davu. Jiz mnohokrét se nam ale potvrdilo, e pokud
chceme dlouhodobé dosahovat nadpriimérnych vynost, neni mozné chovat se jako ostatni
aslepé nasledovat benchmarky. Jako manaZeti jsme zdravé skepticti vici benchmarkdm
amame odvahu zdstat vérni nasemu presvédceni. Diky tomu nepodléhdame vétSinovym
nazorlm a nenechdme se zmast naladou na trhu. Namisto toho ztstavdme oddani své filozofii,
ktera nas provazi jiz vice nez 150 let.

POKORA @ TRPELIVOST ¢ PRAGMATICNOST ¢ KONZERVATIVNOST ¢ NEBOJACNOST



HISTORIE A MILNIK

Ucime se

o 1364

ZaloZeni Gebruder Arnhold Bank,
komercni retailové banky,

Maxem Arnholdem vDrazdanech
Financovani lokalnich podnikd zejména
z oblasti pivovarnictvi

BratFi Arnholdovi, pocdtek 20. stoleti

o 1901
ZaloZeni prvniho némeckého penzijniho
fondu urceného pro své zaméstnance 1 9 3 5
Nuceny prodej

Arnhold Bank
vDrazdanech kvuli

‘ 1 9 2 8 zhorsujici se svétové

situaci

Akvizice Adler Bank ve Svycarsku

Adler v némciné znamena ,orel” (anglicky
Leagle”), odtud dnesni nazev ,First Eagle
Investment Management”

Budoucnost mtize byt nejistd, na rozdil od krizi, které se vraceji

1. svétova vilka (1914-1918) Velkd hospodaiskd krize (1929-1939) 2. svétova valka (1939-1945)

7 CEHO VYCHAZI NASE KUITURA APOHLE

~Yy> Zachovani si svétového rozhledu
adiverzifikace (klientské zakladny
i aktiv) pred vlastni zaujatosti

LV investovdni nejde o to
porazit ostatni v jejich hre.
Dulezitd je sebekontrola

~y> Nezbytnost adaptace na zmény ve své vlastni hie.
- Benjamin Graham
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minulosti, abychom se pripravili na budoucnost

1967

Spusténi prvniho fondu snazvem
FirstEagle Fund NV

1 9 ’% 7 Od pouhé spravy vlastniho majetku

a majetku nejblizsich se banka

Presun podnikatelskych aktivit do New Yorku presunula k investovani aktiv

Ve stinu nacistického prevratu a Velké vnéjgich klientd.

hospodérské krize se Arnhold Bank vedena

Hansem Arnholdem presunula, aby mohla 'I 97 9

pokracovat ve svych obchodnich aktivitach.

Arnhold Bank byla jednou z méla, kterd Vznik globalni

fungovala i b&hem Velké hospodafské krize. hodnotové strategie
Jean-Marie

Eveillardem

Stejné investicnf
principy se staly
zakladem pro
vSechny pozdéjsi
strategie First Eagle.

Karibska krize (1962) Cerné pondéli (1987) Krize mexického pesa (1994) Krach internetové bubliny (1995

Studend vilka (1947-1991) Japonskd akciové bublina (1986-1992) Vilka v Zaliva (1990—199

D NA SVET

—Yy> Byt opatrny se vyplaci - je historicky potvrzeno, Ze drzet investice do
zlata aakcii vazanych na zlato jako potencialni zajisténi proti extrémnim
trznim vykyvim je vyhodné, zejména vdobach masivni hyperinflace

~y> Spolecnosti, které jsou odolné atézko otresitelné, mohou udrzet
svou cenu i pti trznich turbulencich




2000

Jean-Marie Eveillard se pridal kFirst Eagle

Svym pfistupem k investovani pokracuje v upeviovani firemnf kultury First Eagle, jejiz
soucasti je i investovani s bezpecnostni rezervou.

Znamy jako ,pokorny kontrarian ” se Eveillard odmita podilet na trZznich bublinach.

2008

Matt McLennan se pridal
kFirst Eagle jako portfolio
manazer avedouci globalniho
hodnotového tymu

4 )
»Snazime se nakupovat

stabiln{ spole¢nosti za ceny;

které jsou v souladu se
skromnymi o¢ekdvanimi.

To je koneckonct pristup

2 O O '% k investovani na bazi zdravého
rozumu. A zdravy rozum nenf

Eveillard obdrzel ocenéni nikdy od véci.

od spolec¢nosti Morningstar ~ Matt Mclennan

za celoZivotni pfinos \_ J

2000) Enron (2001) Americkd hypote¢ni krize (2007) P4d Lehman Brothers (2008) Fukusima (2011)

Dev:

1) 11. z4i (2001) Vilka v Iraku (2003-2011) Globalni finanéni krize / velka recese (2007-2009) Ukrajinsk4 krize (20

Do 1. ledna 2000 byla strategie fizena Jean-Marie Ev

~y> Obcas je nejlepsi ignorovat to, co je
zrovna vkurzu, ajit proti proudu »Obcas nezdlezi na tom,
co si koupime, ale na

> Fmancn’l capgtrnost a duI,e2|tost BT P
zachovani si reputace diky - Jean-Marie Eveillard
uprimnosti aintegrité




2017

Akvizice

NewsStar Financial,
poskytovatele
Uveérd stredné
velkym firmam

a syndikovanych
Uvérovych strategif

2015

Do spolecnosti
investuji privatni
akciové fondy
spravované
Blackstone Capital
Partners a Corsair
Capital

2017

Akvizice High Yield
Credit Team

2009

Prejmenovani
na First Eagle
Investment

Management

Ivace ¢inského jiianu (2015)

14)

Referendum o brexitu (2016)

NASE FILOZOFIE

je ovlivnéna u¢enim Benjamina Grahama,
Warrena Buffetta a Jean-Marie Eveillarda.

Jak uz napovidaji jejich poznatky, skute¢ného
hodnotového investovani lze dosdhnout
pokornym pfistupem, nikoli snahou pfedpovidat
trzni vyvoj, a trpélivosti — to znamend byt

pfipraven ¢ekat na ten sprdvny moment.

BENJAMIN GRAHAM®

Profesiondlni investor, ekonom a profesor na Columbia Business School

* Vydal knihy Security Analysis (1934, s Davidem
Doddem) a 7he Intelligent Investor (1949)

¢ Dredstavil zdkladni principy teorie zvané Pan Trh,
vnitin{ hodnoty firmy a bezpe¢nostni rezervy

WARREN BUFFETT®

Profesiondlni investor, generdlIni feditel a predseda predstavenstva Berk-
shire Hathaway

o 74k Benjamina Grahama

¢ Buffet vyvinul koncept udrzitelné konkurenéni vyhody
(moat) jako dokonalého skrytého aktiva

JEAN-MARIE EVEILLARD

Senior Advisor ve First Eagle Investment Management
o 74k Benjamina Grahama a Warrena Buffetta

¢ Rozéifil principy hodnotového investovdn{ na troven

globdlnich akciovych trht

Spole¢nost se stala SEC registrovanym investicnim poradcem v roce 1995.

illardem, kdyZ v té dobé piisobil jako portfolio manaZer v jiné spole¢nosti nez First Eagle Investment Management, LLC.

~9y> Dlouhodobé ochrany kapitalu

je mozné dosahnout, pokud
se vyvarujeme participace

na trznich propadech

»Pravidlo ¢. 1: Nikdy neprodélavej
penize. Pravidlo ¢. 2: Nikdy
nezapominej na pravidlo ¢. 1.4

- Warren Buffett
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Tento dokument a viechny hodnoty v ném uvedené jsou aktudlni k prosinci 2018.
° Benjamin Graham ani Warren Buffett nejsou zdstupci spole¢nosti First Eagle Investment Management nebo osoby jinak s ni spojené.

Tento dokument byl vydan spole¢nostmi First Eagle Investment Management, LLC a First Eagle Investment Management, LTD. Spole¢nost
First Eagle Investment Management je registrovina ve Spojeném Krélovstvi a dohled nad nf vykondv spole¢nost Financial Conduct Authority.

Uvedené informace nepfedstavuji nabidku, poradenstvi, investi¢ni doporuceni ani analyzu investi¢nich piilezitosti ze strany kterékoli spole¢-
nosti ze skupiny Amundi. Pfedchozi ani oc¢ekdvand budouci vykonnost nezaru¢uje skute¢nou vykonnost v budoucim obdobi. Pfed investici by
klient mél provést vlastni analyzu rizik z hlediska prévnich, datiovych a Géetnich konsekvenci, aniz by se vylu¢né spoléhal na informace v tomto
dokumentu. Hodnota investice a pifjem z ni miize stoupat i klesat a ndvratnost investované ¢stky ani pifpadné vyplaceni dividendy nejsou
zaruceny. U dividendovych tiid rozhodne nebo nerozhodne o vyplaceni dividendy za piisluiné obdobi piedstavenstvo, a to s pfihlédnutim
k vysledkiim hospodaieni fondu. Vynos u cizoménovych investi¢nich nastrojit mize kolisat v dtisledku vykyvii ménového kurzu. Zdanéni
zdvisi vzdy na osobnich pomérech zdkaznika a mize se ménit. Uplné nézvy podilovych fondi, detailn piehled vykonnosti, informace o rizicich,
veetné rizik vyplyvajicich ze zaméfeni na private equity investice, a dali{ informace jsou zvefejnény v ceském (Amundi CR) nebo anglickém
jazyce (Amundi AM) na www.amundi-kb.cz, www.amundi.cz ve statutech fondi, sdélenich kli¢ovych informaci, nebo prospektech fondi.
Bliz$i informace ziskdte na infocr@amundi.com nebo www.amundi-kb.cz, www.amundi.cz. Uvedené informace reflek- tuji nizor Amundi, jsou
povazoviny za spolehlivé, nicméné neni garantovéna jejich tplnost, presnost nebo platnost. Zadnd ze spole¢nosti ze skupiny Amundi nepfijimd
zédnou pfimou ani nepifmou odpovédnost, kterd by mohla vzniknout v diisledku pouziti informaci uvedenych v tomto materidlu. Uvedené
spole¢nosti neni mozné volat jakymkoli zptisobem k odpovédnosti za jakékoli rozhodnuti nebo za jakoukoli investici u¢inénou na zakladé
informaci uvedenych v tomto materidlu. Informace uvedené v tomto materidlu nebudou kopirovany, reprodukovdny, upravoviny, preklddany
nebo rozsifovany mezi tieti osoby bez pfedchoziho pisemného souhlasu ani mezi subjekty v jakékoli zemi nebo jurisdikei, které by vyzadovaly
registraci keerékoli spole¢nosti ze skupiny Amundi nebo jejich produkei v této jurisdikei nebo ve kterych by mohla byt povazovéna za nezdkon-
nou. Tyto materidly nebyly schvileny reguldtorem finanéniho trhu. Tyto materidly nejsou uréeny americkym osobdm a nejsou zamysleny pro
sezndmeni nebo pouziti jakoukoli osobou, at jiZ se jednd o kvalifikovaného investora, ¢i nikoli, z jakékoli zemé nebo jurisdikee, jejichz zékony
nebo piedpisy by takovéto sdéleni nebo pouziti zakazovaly.

EQUITIES e FIXED INCOME e MULTI ASSET e PRIVATE CREDIT



