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Akcie se drzely
diky vysledkové

sezoné

Akciim pomohla dobra vy-
sledkova sezona, bonitnim
statnim dluhopisim zase ne-
priznivé predstihové ukazate-
le. Rostly i ceny komodit a
oslaboval dolar. ECB ani
CNB sazby nezménily.

Indexy svétovych akcii ve
sledovaném obdobi mirné vzrostly. Oporu jim dala uleva
investori po zvetejnéni zatézovych testt evropskych bank
a zejména priznivy prubéh vysledkové sezony. Vétsina ev-
ropskych bank svymi zisky za druhé ¢tvrtleti pfijemné pte-
kvapila a pozadu nezlstaly ani evropské automobilky. Ruast
akciovych trhl vSak brzdily slabsi makroekonomické uka-
zatele — zpomaleni primyslové aktivity v klicovych ekono-
mikéch s vyjimkou Némecka, slabsi rast HDP v USA ve
druhém c¢tvrtleti i nepfiznivy vyvoj na americkém trhu pra-
ce. Celkove se vsak apetit k rizikovym aktivim mirné zvy-
§il, coz umoznilo vzestup ceny ropy a médi na komoditnich
trzich. Rostla i cena zlata.
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KOMENTARE: Wall Street Journal

Ceské dluhopisy jsou skvéla investice

Aktiva v Ceské republice, Polsku, Slovensku a v Madarsku
byla dlouho investory davana do jednoho pytle.

Ale kdyz se Mad’arsko ocitlo na nejisté cesté¢ a Sloven-
sko je pevné usazeno v eurozong, polsky a cesky trh se z
regionu vydéluji. Jako dikaz uvadi denik emisi Ceskych
dluhopisti z konce cervence. Ministerstvo financi pfi ni
chtélo ptivodné prodat obligace s desetiletou splatnosti za
osm miliard korun. Poptavka investort ale vice neZz tfikrat
prevysila nabidku a ministerstvo prodalo nakonec dluho-
pisy za 9,2 miliardy korun. Primérny vynos se pohyboval
na 3,82 %. Ceské dluhopisy nakupovaly hlavné evropské
banky.

TEMA: Stabilita bank v Evropské unii
Zatézovy test bank II:

zemé Evropské unie

Oficialni vysledky ukazuji, Ze evropské banky jsou pomeér-
né dobre kapitalové vybavené. Testy prinesly dileZité in-
formace. Mély také své chyby, ale méné, nez je medidlné
zveli¢ovano.

Jednou z hlavnich udalosti konce ¢ervence bylo zvefej-
néni zatézovych testd evropskych bank. Od vypuknuti fi-
nancni krize v roce 2009 provedly evropské instituce do-
hledu jiz jeden celoevropsky zatézovy test bankovniho sek-
toru. Mimotadnosti souc¢asného, v potadi jiz druhého, testu
bylo rozhodnuti zpfistupnit jeho vysledky Siroké vefejnosti.
Zatézovy test byl publikovan za jednotlivé banky i za cely
bankovni sektor.

Zvetejnéné vysledky vyznivaji relativné pfiznive, tzn.
ukazuji, ze bankovni sektor EU je pomérné dobie kapitali-
zovan a tim i odolny v pfipad¢ nepfiznivého scénare. Mezi
ekonomy se vsak objevily pochybnosti o jeho vypovidajici
schopnosti. Samotné ceny bankovnich tituld poté reagovaly
mnohem pfiznivéji na zpravu o odloZzeni planované ban-
kovni regulace (Basel III) a jeji zmirnéni pfi posuzovani
bankovniho kapitalu, vydanou o par dni pozdéji.

ROZHOVOR: Ale§ Michl, RAIFFEISENBANK
Nehazardujme
s divérou

Chtélo by to hospodarit v Cesku se statnimi financemi vy-
rovnané. Nechme na ekonomice, at si rekne, kam dal, a ne-
tlacme nic politickou silou, Fika analytik Ales Michl.

O soucasné ekonomické situaci v tuzemsku i zahranici a
vyhledu do budoucna jsme si povidali s panem Alesem
Michlem, strategist analyst z Raiffeisenbank.

FOKUS: Akcie — Japonsko
Pasivni strategie byla
v Japonsku uspéSnéjsi

Vetsina dostupnych fondu na japonské akcie sleduje
benchmark MSCI Japan. Podobné je tomu i u ETF. Pasivni
fondy, které investuji blizko benchmarku, zaznamenaly men-
SI petileté ztraty.

Japonsku se mnozi investofi vyhybaji, protoze dobie védi
o dvacetilet¢ podvykonnosti japonskych akcii proti americ-
kym i zapadoevropskym akciim. Vyjimkou neni ani posled-
nich pét let. Akciovy index MSCI Japan ztratil na pétileté
periodé do poloviny leto$niho Cervence 21 % v JPY, index
MSCI USA ztratil pouze 3 % v USD a index MSCI Europe
dokonce zhodnotil o 8 % v lokalnich ménach. Japonsky ak-
ciovy trh zasahla finan¢ni krize zdaleka nejvice. Zatimco
jesté do jara 2006 byly japonské akcie vykonngjsi nez ev-
ropské a americké, v dob¢ krize se propadly vyraznéji a po
ni dosahly pouze slabého zhodnoceni. K jejich nepiiznivé
vykonnosti piispéla hluboka recese japonské ekonomiky v
roce 2009, doprovazena deflaci. Letos sice japonské hospo-
dafstvi ozivuje rychleji, nez se pfedpokladalo, ekonomové
vSak pocitaji se zpomalenim rtstu HDP.

strana 1/2



FOND SHOP

NEZAVISLY CASOPIS O INVESTOVANI A FINANCNIM PLANOVANI

Newsletter

FOND SHOP 16/2010 - vysel 13. 8. 2010

EXPERT: Makroekonomické ukazatele
Fenomén inflace,

riziko pro investice
Inflace je jev, ktery se dotyka kazdého z nas. Predevsim drZite-
lé uspor a investori by méli byt na pozoru pred jejimi ucinky.

Inflace je pojem, se kterym se jiz setkal zfejmé kazdy in-
vestor. Jedna se o fenomén, se kterym se nutné setkava kaz-
dy clovek ucastnici se hospodaiského zivota. Inflace obecné
vyjadiuje vSeobecny rist cen v Case, ktery je spojeny se zne-
hodnocovanim penéz. Ovliviiuje tak kazdého drzitele pencz
a také vztahy predevsim mezi kupujicimi a prodavajicimi a
mezi dluzniky a véfiteli. A jsou to predevsim posledné zmi-
néni vetitelé, drzitelé Gspor a investofi, ktefi by si na jeji
ucinky méli dat obzvlast' pozor.

Prestoze se inflace dotyka kazdého z nas, je jevem, jehoZ
vyskyt a dopady nejsou vzdy ziejmé. Jeho komplexnost si
vyzaduje studium S$ir$i odborné literatury zaméfené na fi-
nan¢ni matematiku a makroekonomii. Minimem vybavy
kazdého investora je znalost, jak se inflace méfi a jak ovliv-
fiuje redlnou hodnotu investice. UziteCnou nadstavbou je po-
té znalost, jakym zpisobem inflace vznika a kdy ji v hospo-
losti tohoto rizikového jevu vam ptindSime v nasledujicich
odstavcich.

PRODUKT: Harmonizace fondia BNP PARIBAS a FORTIS
U fondii se zméni jen nazvy

V souvislosti s prevzetim banky Fortis spolecnosti BNP Pa-
ribas dochazi k harmonizaci nazvi jednotlivych fondii. Jejim
ttkolem je mimo jiné zajistit lepsi orientaci pro investora.

V souvislosti s pfevzetim banky Fortis spolecnosti BNP
Paribas dochdzi k harmonizaci nazvi jednotlivych fondt. A
to jak téch ze skupiny BNP Paribas, tak i ze skupiny Fortis.
Jedna se o 242 podfondi s celkovou kapitalizaci kolem 50
miliard euro, které jsou registrovany ve vice nez 30 zemich.
Hodné z nich je drzitelem péti hvézdicek, coz je nejvyssi ra-
tingové hodnoceni od spolecnosti Morningstar. Fondy
nejsou ruseny ani nedochazi k jejich vzadjemnému spojeni.
Rovnéz ISIN kody ztistdvaji stejné.

PORTRET: ERSTE SPARINVEST KAG

ESPA Cesky fond statnich dluhopist

Investuje pouze do statnich nebo statem garantovanych dlu-
hopisii. Nejcastéjsim emitentem je CR. Za obdobi od svého
vzniku predcil vétsinu konkurence vyssi vykonnosti i nizsi
volatilitou.

Podilové fondy ESPA spravuje rakouskd investi¢ni spo-
le¢nost Erste Sparinvest KAG. Spolu s fondy ISCS je nabizi

pobockova sit’ Ceské spofitelny i nezavisli investiéni zpro-
sttedkovatelé. Rady ESPA a ISCS zahrnuji dohromady &tyfi
smiSené¢ fondy fondili, dva fondy zivotniho cyklu a vice nez
deset akciovych fondli zamétenych globalné i regiondlné —
na stiedni a vychodni Evropu nebo USA, Japonsko a zépad-
ni Evropu v ramci vyspélych trhii. Stranou nezlstavaji ani
dluhopisové fondy, jejichz investicni spektrum se rozprosti-
rd od Cisté firemnich az po Cisté statni dluhopisy. Piikladem
fondu investujiciho pouze do statnich dluhopist je ESPA
Cesky fond statnich dluhopisti, ktery si pfedstavime nize.

PRODUKT: Raiffeisen Capital Management
Raiffeisen Infrastruktur Aktien

Fond se zaméruje predevsim na akcie z odveétvi priimyslu,
telekomunikacnich sluzeb a informacnich technologii. Ev-
ropské trhy jsou dnes oproti benchmarku nadvaizeny.
Prostfednictvim Raiffeisenbank mohou ¢esti investofi na-
kupovat podilové listy fondt spravované rakouskou spolec-
nosti Raiffeisen Capital Management. Nejvice produktl na-
leznou investofi v kategorii akciovych fondd. Kromé fonda
zamétenych na urcity region ¢i sektor jsou k dispozici i fon-
dy sledujici urcité téma. Jednim z tematickych fondi je i
dnes portrétovany Raiffeisen Infrastruktur Aktien, ktery se
zamétuje na spolecnosti podnikajici v oblasti infrastruktury.
Pod infrastrukturou se rozumi piedevsim dopravni, teleko-
munikacni, distribu¢ni a rozvodné energetické sité.

SPOTREBITEL: Finanéni poradenstvi
Finan¢ni poradenstvi v USA

Ve Spojenych statech existuje nekolik kvalifikaci pro financ-
ni poradce. Tato profese je zde pomérné vyuzivana a porad-
ci maji povest vzdelaného a kvalifikovaného profesiondla.

Vrcholna americkd organizace profesionalt pro financni
planovani, Vybor pro standardy v certifikovaném finan¢nim
planovani (Certified Financial Planner Board of Standards,
CFP Board), uvefejiiuje prizkumy o chovani americkych
spotfebitell financnich sluzeb a jejich piistupu k financnimu
planovani. Prizkumy obsahuji mnoho zajimavych podrob-
nosti jak o profilech a zajmech spotiebiteld, tak i o aktivi-
tach finan¢nich poradct. Informace z prizkumu mohou po-
skytnout ptedstavu o tom, jak by se mohlo toto odvétvi fi-
nancnich sluzeb vyvijet i u nés. Zistava jen doufat, ze uz
v prubéhu nasledujici generace klient a jejich poradct se
soucasnd, ne velmi radostnd, situace zméni a financni pora-
denstvi a planovani se u nés stane stejné vazenou profesi ja-
ko v USA.

Prihlaseni k odbéru newsletteru na

www.FONDSHOP.cz
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