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Fed uklidnil

investory
Rozhodnuti Fedu pokracovat

i

v uvolnéné ménové politice
podporilo akciové trhy. Cena
zlata dosahla nového rekor-
du. Dolar proti euru mirné
oslabil, zatimco koruna vy-
razné posilila.

Zacatkem listopadu se na
finan¢nich trzich obnovil za-
jem investorti o rizikova aktiva. Akciové a komoditni trhy
povzbudilo pokracovani uvolnéné ménové politiky. Obavy
investort, ze centralni banky brzy piijdou s tzv. ,,anikovymi
strategiemi a zacnou stahovat z trhil likviditu, zchladila
ochota amerického Fedu udrzovat soucasné minimalni uro-
kové sazby ,,po delsi dobu®. Prvni polovina listopadu byla
ve znameni zietelného riistu akciovych trhli zvlasté v USA a
Evropé¢, japonské akcie pritom stagnovaly. Cena zlata do-
sahla po masivnim nakupu zlatych rezerv indickou centralni
bankou historického rekordu 1 130 USD za trojskou unci.

NOVINKY: AXA
Jednorazové placené IZP Balance
Dynamic

AXA nabizi jednorazove placené investicni zZivotni pojisténi
Balance Dynamic. Investor ma garantovanu 100% navrat-
nost vlozenych financnich prostredkii ke konci pojistént.
Finan¢ni prostfedky jsou vlozeny do cenného papiru emi-
tovaného spole¢nosti Société Générale, ktery zarucuje, ze
v piipad€ poklesu finan¢nich trhi investor nic neztraci a pii
rustu trhli se podili na vynosu. Kreditni riziko emitenta pod-
kladového aktiva nese klient. Zhodnoceni investice béhem
osmileté pojistné doby zavisi na vyvoji tii svétovych akcio-
vych indexti. Zhodnoceni investice neni shora omezeno.

TEMA: Ob¢anské dluhopisy

Dluhopisovy by-pass

Primarni emise a sekundarni pseudo-trh obcanskych dluhopi-

sit obejde by-passem trzni infrastrukturu. Garantovana cena

a moznost kdykoli prodat hrozi nahlymi odlivy prostredkaii.
Podle kusych informaci, které jsou zatim k dispozici, to

vypada, Ze projekt obCanskych dluhopist prosazovany mi-

nisterstvem financi se bude snazit poptit zakladni pravidlo

dluhopisového trhu: kdyz roste vynos, klesa cena a opacné.

Prestoze se o statnich dluhopisech pro obcany mluvi jiz
rok, mnoho jasného neni. Zékladni obrysy pfipravovaného
projektu se lze dozveédét jen z vladniho navrhu na zménu za-
kona o danich z pfijmt, ndvrhu na zménu zakona o roz-
poctovych pravidlech, z divodové zpravy k navrhiim a z ob-
casnych prohlaseni ministra financi Eduarda Janoty do mé-
dii.

ANKETA: Akcie — stfedni a vychodni Evropa
Globalni uvérovy doping zatim

funguje
Mejdan na dluh by mél ve vyspélych ekonomikdach pokraco-
vat jesté aspon pul roku. Dobrd zprdava pro akcie, vcéetne
tech ze stiredni a vychodni Evropy, mini portfolio manazeri.
Akciové trhy stiedni a vychodni Evropy se letos rychle
zotavuji z lofiskych propadl o desitky procent. Velka cast
ztrat jiz byla umazana. Bude rtst cen akcii pokracovat i v
roce 2010? Na to se FOND SHOP zeptal trech portfolio ma-
nazer akciovych fondd. Otazky byly nasledujici: Jaky je
vas vyhled na vyvoj akciovych trhil v zemich stfedni a vy-
chodni Evropy v roce 2010? Mizete kratce popsat zakladni
scénal a scénafe alternativni? Které faktory budou akciové
trhy v regionu nejvice ovliviiovat? Jaka hrozi rizika? Vidite
velké rozdily v predpokladaném vyvoji v jednotlivych ze-
mich ¢i sektorech?

FOKUS: Korunové smiSené dynamické fondy

Vyhrala stifedni Evropa

Nejuspésnejsim korunovym smisenym dynamickym fondem je
IKS Balancovany dynamicky, kterému pomohla sdzka na
stredni Evropu. Fondy s globalni diverzifikaci za nim zaosta-
.

Cilem smisenych fond je usnadnit Zivot investortim. Clo-
vek, kterého déni na kapitadlovych trzich a investovani neza-
jima, si jednou necha poradit jeden smiseny fond podle své-
ho rizikového profilu a investi¢niho horizontu a do tohoto
fondu podle potieby jednorazoveé nebo pravidelné investuje.
Jediné, co musi znat, je ¢islo uc¢tu fondu, do né&jz investuje.

Zpravidla se smisené fondy déli podle rizikovosti do tfech
skupin — konzervativni, neutralni (vyvazené) a dynamické.
Neexistuje jednotna definice, ale v hrubych rysech plati, ze
neutralni fondy maji v zakladnim nastaveni pfiblizné polovi-
nu portfolia v akciich a polovinu v dluhopisech, konzerva-
tivni maji ¢tvrtinu v akciich a tfi ¢tvrtiny v dluhopisech, dy-
namické tfi Ctvrtiny v akciich a ¢tvrtinu v dluhopisech.

Skute¢nou rizikovost smiSeného fondu investor nebo jeho
poradce nejlépe pozna podle benchmarku fondu. Sklada se
minimalné¢ z jednoho akciového a jednoho dluhopisového
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indexu. Od zakladniho nastaveni podilu konzervativni a rizi-
kové slozky se mize portfoliomanazer podle miry aktivni
spravy vice ¢i méné takticky odchylovat za tcelem vytvorie-
ni nadvykonnosti nad benchmark.

EXPERT: Vykonnost a nakladovost fondu

Lace neni na Skodu

Z korunovych dluhopisovych a penéznich fondii dosahuji
nejlepsi vykonnosti ty nejméné nakladové. Na dluhopisové
fondy vsak nepiisobi vyssi TER tak negativnée jako na fondy
penézniho trhu.

Ve svéte kolektivniho investovani se vyskytuji levné i
drahé podilové fondy, které se 1isi manazerskym poplatkem
a doplitkovymi poplatky jako napft. uplata depozitafi, platba
za spravu zahrani¢nich cennych papirtt nebo naklady hraze-
né za audit. Uplata za obhospodafovani (tj. manazersky po-
platek) a ostatni poplatky jsou vyjadieny procentem z majet-
ku fondu pfepoctenym na ro¢ni zaklad. Pomér vSech ro¢nich
nakladd na spravu fondu k primérné hodnoté vlastniho ka-
pitalu se oznacuje jako celkova nakladovost (total expense
ratio, TER). V praxi se veskeré naklady na provoz fondu str-
havaji permanentn¢ z jeho vykonnosti. Investor, ktery na-
koupi fond s TER ve vysi 1 %, dosdhne po roce investovani
o jeden procentni bod mensi vykonnosti, neZ by dosahl v
pripad€ neodvadéni zadnych poplatkd.

PRODUKT: Chranéné fondy
Ochrana na ukor vykonnosti

S chranénymi fondy se lze vyhnout vyraznym propadiim,
casto viak na vikor vykonnosti. Ctyii vybrané chrdanéné fon-
dy sleduji riizné dynamické investicni strategie, promenlivé
navic v case.

Mnozi konzervativni investofi o¢ekavaji od svého portfo-
lia lepsi vykonnost, nez nabizeji spofici ucty nebo fondy pe-
nézniho trhu, avSak nechtéji zazit ztraty vyrazné nad 10 %.
Rizikovy profil s témito vlastnostmi jim kromé zajisténych a
nékterych dluhopisovych fondi nabizeji i tzv. chranéné fon-
dy. Jejich vyhodou je, Ze na rozdil od zajisténych fondt
nejsou vazany na pevné investi¢ni obdobi a ve srovnani s
vétsinou dluhopisovych fondi 1épe ochrani investory pred
trznimi propady.

PORTRET: Raiffeisen
Raiffeisen Global Fundamental
Aktien

Manazerka fondu sestavuje portfolio z akcii nejvyznamnéj-
Sich svetovych spolecnosti. Pozornost je dnes vénovana pre-
devsim evropskym tituliim.

Raiffeisen Global Fundamental Aktien sestavuje portfolio
z vybranych akcii nejvyznamnéjsich svétovych spolecnosti.
Srovnavaci index, jehoz vykonnost se snazi vedeni fondu
piekonat, je MSCI World. Fond je veden v eurech a mini-
malni vySe investice byla stanovena na sto eur. Pfipadné di-
videndové pifijmy jsou reinvestovany.

Podle slov portfolio manazerky fondu Lydie Reich je
Raiffeisen Capital Management investi¢ni spole¢nosti, ktera
uplatiyje pii fizeni fondd aktivni spravu, pfihlizi k funda-
mentalnim ukazatelim a uplatiiuje bottom-up pfistup. ,,V
duchu této filozofie je fizen i Raiffeisen Global Fundamen-
tal Aktien,” dodava Lydie Reich.

PORTRET: Pioneer Investments

Pioneer Funds Strategic Income
Dluhopisovy fond s aktivni spravou portfolia, ktery investuje
do vsech typii dluhopisii s cilem prekonat siroky dluhopisovy
index. Korunovy investor nese ménove riziko, zejména CZK/
USD.

Pioneer Funds Strategic Income je aktivné fizeny dluhopi-
sovy fond. Portfolio manazer Kenneth Taubes sidli v Bosto-
nu v USA. Strategic Income je multi-sektorovy dluhopisovy
fond, investuje do vSech typti dluhopisti podle aktualniho
stavu na kapitalovych trzich a vyhledu portfolio manazera.
V portfoliu fondu se mohou nachazet statni dluhopisy rozvi-
nutych zemi, firemni dluhopisy investi¢niho stupn€, firemni
dluhopisy s vysokym vynosem (high yield), statni dluhopisy
rozvijejicich se zemi, pfipadné i dalsi typy dluhopist.

SPOTREBITEL: Hodnoceni kvality infolistii fondi

Kvalita infolistii pozvolna roste

Jiz potreti se redakce FOND SHOPu zamérila na kvalitu in-
folistii. Investicni spolecnosti nadale nerady uvadeji infor-
maci o celkové nakladovosti fondu. Tu investor zjisti az ve
statutu.

FOND SHOP vytvoril seznam nejdulezitéjsich udaja, kte-
ré by mél infolist obsahovat a porovnal ho s realitou. Na
rozdil od predchozich ro¢nikli hodnoceni jsou jednotlivym
informacim pridéleny vahy, dle dilezitosti z pohledu drob-
ného investora. Fachsheety investi¢nich spolecnosti jsou
hodnoceny v péti bodech.

Vysledky hodnoceni by mély poslouzit predevsim inves-
tiénim spolec¢nostem k zamysleni nad rozsahem uvetejiiova-
nych informaci. Poradctim a koncovym investorim mohou
vysledky testu napovédét, u kterych fonda bude tieba nekte-
ré podstatné udaje dohledévat.

Pfihlaseni k odbéru newsletteru na

www.FONDSHOP.cz
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