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Averze k riziku

polevila

Ceny rizikovych aktiv v druhé
poloviné kvétna nejdiive vy-
razné padaly, poté se zacaly
vracet nahoru. Nepriznivé na
né piisobily obavy o dalsi riist
v Evropé, priznive stabilizace
kurzu eura.

S ptichodem druhé polovi-
ny kvétna dominovala na fi-
nancnich trzich vyrazna aver-
ze vuci rizikovym aktivim a nadprimérna volatilita. Dola
mifily ceny akcii, ropy, firemnich dluhopisti i dluhopist z
rozvijejicich se trhli. Ceny nejbonitnéjsich statnich dluhopi-
st naproti tomu vyrazné rostly. V poslednich kvétnovych
dnech vsak averze k riziku ustupovala a trend na trzich se
otocil — ceny akcii a ropy Sly nahoru, zatimco nejbezpecnéj-
§i statni dluhopisy pro zménu korigovaly. Efekt rizikové
averze piesto ve sledovaném obdobi mirn¢ prevazil. Prispe-
lo k tomu i snizeni ratingu Spanélska agenturou Fitch ze
stupné AAA na AA+ koncem kvétna. Kurz eura vici dolaru
prosel vétsimi vykyvy nahoru i dold, poté se vSak stabilizo-
val.

MOZAIKA: mBank, ING Bank, AXA Bank
Sporici ucty reagovaly na sniZeni
sazeb CNB

Na posledni snizeni sazeb Ceskou ndrodni bankou zareago-
valy tuzemské banky, predevsim ty nabizejici vyssi sazby na
sporicich uctech, velmi rychle.

Od stiedy 19. kvétna jsou vklady klientt na spoficich
Giétech mBank uroéeny niz§imi sazbami. Urokové sazba na
spoficim Uétu eMax klesa na 0,65 % rocné.
K poklesu sazeb doSlo i u varianty spoficiho t¢tu eMax
Plus. U vkladi do 600 tisic korun se sazba snizila z 1 % na
0,75 % p.a. V pripadé vkladt nad 600 tisic korun klesa saz-
ba z 1,85 % na 1,30 %. Ke stejnému snizeni doslo i na
uctech mBusiness eMAX.

Od 24. kvétna 2010 plati nizsi sazby 1 u ING Spoficiho
konta. Ro¢ni urokova sazba klesla z 2,25 % na rovna 2 %.

Od 1. Cervna je snizena zakladni tirokova sazba i u Spofi-
ciho uctu od AXA Bank, a to na 2 % p.a. Beze zmén zlstava
vérnostni bonus 0,5 %, ktery bude ke konci roku vyplacen
klientim, u nichz primérny ro¢ni zlstatek presahne 40 tisic
korun.

Dnes nabizi nejvyssi ro¢ni trokovou sazbu spoftici ucet od
UniCredit Bank, a to az 3,5 %.

TEMA: Recese v USA
Konec recese, co dal?

Pro uzdraveni ekonomiky je treba obnovit spotiebitelskou
duveru, stabilizovat nemovitostni a bankovni sektor. Dalsi
vyvoj americké ekonomiky zavisi na péti faktorech.

Recese skoncila, akciové trhy se pfed vice jak rokem od-
razily ode dna. Stale se vSak neda fici, Ze by ekonomika by-
la v dobré kondici. Investory stale strasi scénaf ,,W* a opa-
kované se zamysleji nad tim, zda trhy ristem nepfestrelily
skute¢ny vyvoj ekonomiky.

Spotieba obyvatelstva tvofi pfiblizné tii ¢tvrtiny americ-
kého hrubého domaciho produktu (HDP). Analytici se sho-
duji na péti kli€ovych faktorech, které jsou navzajem prova-
zany svym vlivem na spotfebu, a které musi nastat, aby do-
Slo ke zlepSeni soucasného stavu ekonomiky. Jedna se o tyto
faktory: vznik novych pracovnich mist, riist pfijmi a majet-
ku obyvatelstva, stabilizace realitniho trhu, opétovné posky-
tovani uvérl ze strany bank, zvySeni spotiebitelské daveéry.

ROZHOVOR: Martin Fuchs — HSBC
Posledni rozhovor s reditelem

Prirozenou soucasti financnich trhii je jejich kolisavost. Za
kazdou silnou korekci stoji panika investorii, kteri se obava-
Jji, Ze bude jesté hiii a prodavaji, co se da.

Boufe na finanénim trhu a nasledna celosvétova ekono-
micka recese nejvice zasahla finan¢ni sektor, zvlasté jeho
bankovni ¢ast. Nékteré banky zkrachovaly, jiné byly ptevza-
ty siln€jSimi konkurenty ¢i statem. Mnoho jich dostalo fi-
nan¢ni podporu ze strany vlad, aby viibec mohly pfezit.
Téméf u vSech z nich nastala zména investi¢ni strategie.
Vétsina bank rovnéz piehodnotila své zaméry expanze na
nové trhy a radgji se zaméfuji na ,,znama kolbisté“. Tato
zména zaméteni se nevyhnula ani ¢eskému trhu. Minuly ty-
den oznamila HSBC, jedna z nejvétsich svétovych bank, ze
distribuci svych vice nez 200 podilovych fondt registrova-
nych v CR prevadi na obchodnika s cennymi papiry spoleg-
nost Conseq Investment Management. Vyuzili jsme prilezi-
tost a polozili nekolik otazek fediteli investi¢ni produktt
banky HSBC.

FOKUS: Akcie — Rusko
Krize prinesla vyrazny propad

Investor miize volit mezi fondy plné ¢i castecné zameérenymi
na akcie ruskych spolecnosti. Rusky akciovy trh prekondva
konkurenci ze strany trhui vyspélych zemi.

Ruské ekonomice stejné jako jinym ekonomikdm se nevy-
hnul strmy propad zptsobeny ekonomickou krizi. Neni to
prvni krize, kterou tato zemé prestala. Prosla si pferodem z
centralné planované ekonomiky na trzni a rovnéz s ni vyraz-
né zatfasla krize v roce 1998. M4 vSak za sebou i obdobi
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(graf 1) vyrazného ekonomického rustu. I kdyz svét dohani
z nizké srovnavaci zakladny. Ekonomika této zemé je zalo-
zena piedevsim na surovinach a energetice. V téchto oblas-
tech ma hlavni slovo stat. Silny je i bankovni sektor, zde
jsou ovSem nejveétsi banky v rukou statu. Nese tedy vSechny
znaky rozvijejici se zemé. Pro investory to znamena moz-
nost vysokého vynosu, ovSem za cenu vysokého rizika.

EXPERT: Prilivy majetku do fondu a jejich vykonnost
Investice podle historické
vykonnosti

Ochotu investovat do tuzemskych penéznich, dluhopisovych
a akciovych fondu ovlivituje mj. jejich dosavadni vykonnost.
Rozhoduji se investofi do podilovych fondu strategicky,
nebo spiSe reaguji na aktualni vykonnost penézniho, dluho-
pisového a akciového trhu? Oba pristupy maji své vyhody a
nevyhody. Dlouhodobé sledovani pevnych vah penéznich,
dluhopisovych a akciovych fondli v investi¢nim portfoliu
muze prispét k udrzeni vhodného rizikové-vynosového pro-
filu. Setii také investorim poplatky, které by vznikaly pfti
prilezitostnych nakupech a zpétnych odkupech.

PRODUKT: Deset let zajisténych fondu
O vykonnosti rozhodla konstrukce
i obdobi

Nejvykonnéjsi zajisteny fond prinesl zhodnoceni pres 10 %
p.a. Najdeme vsak i fondy, které v dobé splatnosti vyplatily
pouze puvodné investovanou castku.

Zajisténé fondy se staly v uplynulé dekad¢ oblibenou cilo-
vou stanici uspor ¢eskych domacnosti, a to predevsim diky
zaruce, ze v pripadé nepiiznivého vyvoje na trzich bude v
dobé¢ splatnosti fondu vyplacena alespon cela ptivodné vlo-
zena Castka. Dominantni postaveni na ¢eském trhu koruno-
vych zajisténych fondd si vybudovala CSOB. Korunové za-
jisténé fondy nabizi i Ceskd spofitelna, Komeréni banka &i
CP Invest. Sirokou nabidku zajiténych fondd, oviem deno-
minovanych pfedev§im v dolaru, euru a libfe, nabizi HSBC.

PORTRET: Pioneer
Pioneer Funds — U.S. Pioneer Fund

Investuje do spolecnosti se sidlem v USA. Prekonava prii-
meér konkurence, ale zaostava za indexem. Ma Siroce diver-
zifikované portfolio.

Pioneer Funds — U.S. Pioneer Fund investuje do spolec-
nosti, které maji sidlo v USA nebo konaji pfevaznou ¢ést
své hospodaiské Cinnosti v této zemi. Pfi vybéru akcii vy-
chazi predevsim ze strategie ,,zdola nahoru“ (bottom-up).
Pouziva se fundamentalni analyza, ktera na zaklad¢ kvanti-

tativniho modelu slouzi manazerim k vybéru akcii podle
pfedem stanovenych kritérii. Vybrané akcie maji atraktivni
ocenéni pii akceptovatelné mife rizika v ramci ptislusSného
sektoru. Akcie vhodné pro pofizeni do portfolia jsou vybira-
ny napti¢ trhem. Manazeti fondu se zamétuji na podhodno-
cené tituly s moZnosti ristu po dobu 3 az 4 let.

PORTRET: Raiffeisen

4
Raiffeisen — Cesky akciovy fond
Investuje predevsim do ceskych akcii a vychodoevropskych
akciovych fondu. Portfolio je Siroce sektorove diverzifikova-
no. Ve srovnani s konkurenci ma primérnou volatilitu i vy-
konnost.

Raiffeisen — Cesky akciovy fond investuje vyznamnou
¢ast svého majetku do Ceskych akcii a akciovych fondl za-
meétenych na vychodni Evropu. Navzdory oznaceni ,,Cesky*
se nejedna o Cisté Cesky fond. Mize investovat nejen do
stfedni a vychodni Evropy, ale doplnkové i na jinych rozvi-
jejicich se trzich v Asii, Africe nebo Latinské Americe. Stie-
do- a vychodoevropsky charakter fondu nicméné dominuje,
coz potvrzuje i kompozitni benchmark, slozeny z akciového
indexu prazské burzy PX (50 %) a akciového indexu MSCI
Emerging Markets Eastern Europe (50 %). Druhy index za-
hrnuje rusky, polsky, cesky a mad’arsky akciovy trh. Vaha
akciovych fondi v portfoliu mize dosahnout az 65 %.

SPOTREBITEL: Trendy na poli nemovitostnich fondi
K nemovitostem se investori vrati

Manazeri nemovitostnich fondii mohou uplatiiovat jednu ze
CtyF investic¢nich strategii. V soucasné dobé stdle pretrvavaji
obavy, a proto se i nemovitostni fondy orientuji na bezpec-

Vyrazny rozmach realitnich fondd ve svété nastal po roce
2000, i kdyz byla tato forma investovani znama uz delsi do-
bu. Po prasknuti bubliny internetovych spolecnosti se zacal
zajem investorti pfesouvat k nemovitostem a spravci aktiv
na tento vyvoj postupné reagovali. Snazili se vytvaret tako-
vé fondy, které svoji investicni strategii nejlépe vyhovuji
pozadavkiim investorti. Vznikaly fondy, které se podle in-
vesticni strategie, vzhledem k akceptovatelnému riziku a
ocekavanému vynosu, dé€li na ,,core®, ,,core plus“ (pozn. re-
dakce: core strategie — zdkladem investice je Siroce diverzi-
fikované portfolio vyznacujici se nizsi rizikovosti zajistujici
stabilni vynos. Portfolio je doplnéno o n€kolik rizikovéjsich
investic s vy$§im vynosovym potencidlem), ,,value addend*
a ,,oportunistické®.

Pfihlaseni k odbéru newsletteru na

www.FONDSHOP.cz
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