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V druhé poloviné ledna se
vyvoj na akciovych i komo-
ditnich trzich obratil smérem dold. U akciovych indext zfe-
teln€ vzrostla volatilita. Rlist akciovych trhli se zastavil poté,
kdyz ¢inska centralni banka zvysila obchodnim bankdm po-
vinné minimalni rezervy a regulacni Ufad jim nafidil omezit
pujcky s cilem zabranit prehiivani ¢inské ekonomiky. Aver-
zi k riziku posilil navrh prezidenta USA Baracka Obamy na
zptisnéni regulace finan¢niho systému. Prezident chce ome-
zit velikost finanénich instituci i rizikovost jejich podnikani.
Akciové trhy v Cele s finan¢nimi tituly na to reagovaly vy-
raznéj$im poklesem, ktery prehlusil i ptiznivéjsi zacatek vy-
sledkové sezony pro nékteré banky.

NOVINKY: LBBW Bank CZ

IQ Maxi vklad
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Maximaln¢ polovina tlozky musi zlstat na IQ Maxi vkla-
du, druhou polovinu Ize ulozit do jinych produkti LBBW
Bank. Za ztizeni IQ Maxi vkladu nabizi banka zdarma sluz-
by privatniho bankovnictvi v¢etné VIP konta. Mezi nabize-
né sluzby patii naptiklad ziskani zlaté platebni karty, zvy-
hodnény tuzemsky platebni styk, nadstandardni uroceni ko-
runovych vklada i vkladil v cizich ménach, vysoky kontoko-
rentni ramec a piidéleni osobniho bankéfe.

TEMA: Rok 2009 na finan&nich trzich

Riziko na stupni vitézi
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Rok 2009 obratil vyrazné negativni trendy, které na trhy
vnesla finanéni krize, v robustni rist cen rizikovych aktiv.

Vykonnost akcii, dluhopist rozvijejicich se trhi, firemnich
dluhopist i nékterych komodit predéila ocekavani. Jesté v
prvnim Ctvrtleti prevladal na trzich zifetelny pesimismus v
dtsledku ekonomického poklesu a trvajicich problémt v
bankovnim sektoru (feSenych mj. znarodhovanim). Existo-
vala rovnéz nejistota, zda nastartované fiskalni a monetarni
stimuly skute¢n¢ pomohou ozivit svétovou ekonomiku. Bo-
dem zlomu pro ceny rizikovych aktiv se stal zacatek brezna,
kdy se objevily prvni zpravy, ze nékteré banky nebudou mit
v prvnim ¢tvrtleti problém dosahnout zisku. Od tohoto oka-
mziku nastala v cenach akcii a rizikovych dluhopist vyrazna
rally, kterd vydrzela bez vétsich korekei az do konce roku.
Ve prospéch rtstu trhti ptisobily masivni fiskalni a monetar-
ni stimuly (rekordné nizké urokové sazby), zpravy o stabili-
zaci nekterych sektorti, lepsi nez ocCekavana pololetni vy-
sledkova sezona i pfiznivy vyvoj predstihovych ukazatelt
nemovitostniho trhu a primyslu v druhém pololeti.

ANKETA: Ceské statni dluhopisy

Kreditni riziko v CR roste
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Zjistovali jsme pohled manazerd podilovych fondd na bu-
douci vyvoj ceskych statnich dluhopisti emitovanych v Ces-
ké koruné. Polozili jsme tii nasledujici otazky.

1/ V roce 2009 byla na trhu ¢eskych statnich dluhopist
vysoka volatilita. Ocekavate, ze velké vykyvy vykonnosti
Ceského dluhopisového trhu budou pokracovat i v roce
20107 Které faktory pfispély k poklesu vykonnosti dluhopi-
stt v prvni poloving 2009, a které faktory pfispély k rtstu
vykonnosti dluhopisti ve druhé poloviné roku 2009?

2/ Doporucil byste investovat spiSe do kratSich (do 5 let)
¢i delSich (nad 5 let) dluhopisti nebo jste pro vyvazeny pii-
stup?

3/ Reélnou vykonnost korunovych dluhopisovych fondi
ohrozuji zejména dvé véci — zvyseni inflaénich o¢ekavani a
kreditni riziko emitentd (zvySené vysokym zadluzenim ze-
mi) stfedni Evropy. Ob&é mohou zptsobit rust vynost na ko-
runovém dluhopisovém trhu, tj. pokles cen dluhopist, a za-
pornou vykonnost dluhopisovych fondi. Jak moc podle vas
ob¢ zminéna rizika hrozi a proc?

FOKUS: Vyvoj na trhu SRI certifikati a fonda
Odpovédné investovani

s certifikaty a ETF
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Do skupiny investi¢nich néstroji hlasicich se k myslence
socidlné odpovédného investovani mohou byt zafazeny jen
produkty, které ve svych portfoliich obsahuji tituly vyhovu-
jici ekologickym, etickym a socidlnim kritériim. Investoii se
mohou nejcastéji setkat s tématy jako alternativni a obnovi-
telné zdroje, ochrana klimatu, vodni hospodafstvi, zivotni
prostiedi ¢i etika. V ramci socialné odpovédného investova-
ni jsou také stanovena kritéria, ktera zatazeni produktu do
skupiny trvale udrzitelnych investic vylucuji. Spole¢nosti v
portfoliu napiiklad nesmé&ji podnikat v oblasti hazardu, vy-
roby zbrani, atomové energie, tabaku, alkoholu a jinych
omamnych latek, zaméstnavat déti, provadét pokusy na zvi-
fatech, poruSovat lidska nebo zaméestnanecka prava ¢i se do-
poustét korupcniho jednani.

EXPERT: Akcie versus korporatni dluhopisy

KdyzZ dluhopisy prekonavaji akcie
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Akcie nebo firemni dluhopisy? To je Casty problém, ktery

fesi investofi pti svém rozhodovani. Pii kratkém investi¢nim
horizontu maji akciové investice logicky vyssi rizikovost.
Riziko vyse anualizované vykonnosti (p.a.) akciové investi-
ce na rocnim horizontu je vys$si nez u dluhopist. Pokud ale
bereme desetilety horizont, je toto riziko u akcii jen dvakrat
vyssi nez u investice do dluhopisu. U tficetiletého horizontu
je jiz prekvapive toto riziko srovnatelné. Je tedy mozno zvy-
$it vykonnost portfolia s velmi nizkym dodate¢nym rizikem
pfevazenim akcii na ukor dluhopist, pokud investujeme na
20 a vice let.

PRODUKT: Ménové zajisténé fondy

Boj investori s korunou
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Ktery fond vybrat pro investici do zahrani¢nich akcii ¢i
dluhopisii? Ten, ktery zajiStuje ménova rizika, nebo ten,
ktery nezajistuje ménova rizika? V uplynulych 10 letech se
korunovym investorim jednozna¢né vyplatilo volit ménove
zajisténé fondy. Ceska koruna (CZK) byla jednou z nejrych-
leji posilujicich mén na svété. Posilovani koruny vyrazné
snizilo vykonnost zahranic¢nich cennych papirt pfi vykazo-
vani v CZK. Nemluvime ptitom o zanedbatelnych ¢astkach.
Vsechny hlavni investicni mény ztratily oproti koruné na de-
setileté period¢ ¢tvrtinu az polovinu hodnoty.

PORTRET: IKS KB

IKS Balancovany dynamicky
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IKS Balancovany dynamicky vyhledava investi¢ni pfilezi-
tosti na akciovych a dluhopisovych trzich stiedni, doplnkoveé
i vychodni Evropy. Neutralni alokace mezi dynamickou a
konzervativni slozkou (kromé dluhopisti vyuziva fond rov-
néz i nastroje penézniho trhu) je dana pomérem 60:40. In-
vesti¢ni strategie fondu dovoluje portfolio manaZerovi vy-
razn¢ se od neutralni alokace odchylit v z&vislosti na ekono-
mické situaci a vyhledu na finan¢nich trzich. Omezenim vy-
plyvajicim ze statutu je v tomto sméru jen minimalni podil
akcii v portfoliu ve vysi 30 %.

PORTRET: Raiffeisen

Raiffeisen Cesky balancovany fond
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Raiffeisen Cesky balancovany fond vyznamné investuje
na Ceském trhu a sleduje pfitom neutralni alokaci portfolia
40:60 mezi akciovou a dluhopisovou ¢ast. Tomu odpovida i
kompozitni benchmark, ktery je slozen z indexu ceskych
statnich dluhopisit JPM Czech Government Bond 1-10Y
(60 %), akciového indexu prazské burzy PX (20 %) a akcio-
vého indexu stfedoevropskych zemi a Rus-
ka MSCI Emerging Markets Eastern Europe (20%). Z inves-
tiCnich nastrojl se vyuzivaji nejen akcie a dluhopisy, ale ta-
ké podilové listy jinych fondu.

SVPOTREBITEL: Postoj Zen k investi¢nimu riziku
Zeny i muzi vnimaji rizika stejné
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Muzi jsou lepsi fidi¢i, muzi se sndze orientuji v prostoru i
mapach... jisté by se naslo mnoho dalSich oblasti, v nichz se
muzi povazuji za ,,dokonalejsi. U vétSiny téchto tvrzeni jde
pouze o domnénky. V oblasti investovani je vétSina poradcti
presvédcena, ze muzi jsou pii investicich ochotni podstupo-
vat mnohem vyssi rizika. Naproti tomu Zeny se rizika vice
obavaji a vybiraji si bezpe¢ngjsi investi¢ni nastroje. Udajnou
»investi¢ni opatrnost™ zen zpochybnili autofi studie Némec-
kého institutu pro ekonomicky vyzkum (DIW Berlin).

Pfihlaseni k odbéru newsletteru na

www.FONDSHOP.cz
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