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EKONOMIKA A TRHY: Hlavni uda-
losti obdobi od 11. do 24. listopadu
2008: Recese globalnich vyspélych
ekonomik potvrzena. V recesi je eu-
rozona, kde ve tretim ctvrtleti pokleslo
HDP podle Eurostatu o 0,2 %, stejné
jako ve druhém. Do recese se propadlo
i Japonsko. -- Recesi doprovazi snizo-
vani poctu pracovnich mist. -- Na zhor-
Sujici se ekonomické vyhlidky reaguji
centralni banky sniZovanim turoko-
vych sazeb. -- Zpomalovani svétové
ekonomiky se promita do ceny ropy,
ktera poklesla z maxima 147 USD za
barel pod 50 USD. Podle IEA bude
roku 1985. Deutsche Bank predikuje
pokles ceny ropy az na 40 USD. -- In-
flace celosvétové klesa. -- Americké
akcie se dostaly diky $patnym vyhlid-
urovent od dubna 1997. -- Cena stat-
nich dluhopisti rozvinutych zemi rost-
la, vynos klesal. Cesky dluhopisovy
trh se stabilizoval a vymazal fijnové
ztraty, které vznikly zamrznutim trhu a
nedostatkem likvidity.

NOVINKY: ING sloudila tfi evropské
akciové fondy do globalnich. -- Svéto-
va hospodatska recese bude v pfistim
roce pokracovat, veii Ctyii z péti port-
folio manazerd v prizkumu Merrill
Lynch. -- IKS Penézni trh Plus docas-
né snizil manazersky poplatek na 0 %.
CP Invest spustil program pravidelné-
ho investovani s realokaci Kasicka. --
Investofi se podle World Gold Council

vrhli na nakup fyzického zlata.

TEMA: Uplynuly rok byl pro investo-
ry jednim z nejhorSich v historii. Ni-
kde se nedalo vydélat. I ta nejkonzer-
vativngj$i portfolia jsou na rocni perio-
dé nominalné jen n¢kolik desetin pro-
centa v plusu a realné n€kolik procent
v minusu. Majitelé vyvazenych portfo-
lii se musi za uplynuly rok vyrovnat se

(newsletter)

ztratou kolem 20 %. Dynamicka port-
folia jsou v minusu témét 40 %. Nej-
vétSim propadiakem jsou akcie. Roz-
vinuté trhy oslabily o 30 % az 40 %,
rozvijejici se trhy o 50 % az 60 %.
Nejvétsi propady nastaly v zafi a fijnu,
béhem tydnti dosahly desitek procent.

ANALYZA: Krizovy vyvoj na finang-
nich trzich nechal tuzemské investory
do podilovych fondii klidné. ZvySené
vybéry nenastaly. Plati to ale v pri-
méru. Nékteré investicni spolecnosti
se potykaji s odlivy. Béhem prvnich tii
Ctvrtleti letosniho roku doslo k poklesu
hodnoty majetku, ktery maji celkové
tuzemsti investoii ve fondech, o 8 %.
Kdyz vezmeme v uvahu, jak velké by-
ly béhem zminéné doby poklesy na ka-
pitalovych trzich, nemohlo dojit ke
zvysenému vybirani penéz z fondu.

FOKUS: Dluhopisy sti‘edni a vychod-
ni Evropy nyni trpi. Vlivem kreditni
krize doslo ke stahovani hotovosti z
trhi. Rozvijejici se zemé, kam patii i
stfedni a vychodni Evropa, zaznamena-
ly citelny odliv penéz. Investofi zacali
pozadovat za investice do vladnich
dluhopist téchto regioni vyssi vynos
vzhledem k narustajicim rizikam.
Snizovani zakladnich urokovych sazeb
sice vytvarelo tlak na pokles vynost,
ale soucasné byl opacny tlak na rust
vynosu diky vys$simu riziku.

EXPERT: Volatilita méri rizikovost
finanénich aktiv i nervozitu investora
na finan¢nich trzich. Znamena Kkolisa-
vost kurzl cennych papirQ, burzovnich
index, ménovych kurzi. Volatilita
meéfi miru nejistoty investori ohledné
budouci vykonnosti finan¢niho aktiva.
V turbulentnich dobach, kdy dochazi k
nahlym zvratim trznich trendl, dosa-
huje volatilita maxim. Kdyz se na tr-
zich delsi dobu prosazuje zietelny
trend, byva volatilita nizka.

PRODUKTY: Jednou z mala tfid aktiv
vykazujicich kladné zhodnoceni jsou
nemovitostni fondy, tedy fondy, které
realn¢ investuji do nemovitosti. Vy-
konnost fondl zajistuje pravidelny vy-
nos z pronajmu nemovitosti nachéazeji-
cich se v portfoliu. Problémem je celo-
svétovy trend jejich docasného uzavi-
rani, ¢imz je pro investory zastavena
likvidita. Vyhledové se do vykonnosti
promitne i pokles cen nemovitosti.

PORTRET FONDU: Raiffeisen koru-
novy likvidni je fond kratkodobych
dluhopist investicniho stupné. Eurové
investice zajistuje do koruny. Udrzuje
kratkou duraci portfolia do 2 let. Proti
jinym korunovym dluhopisovym fon-
diim ma nizkou volatilitu.

PORTRET FONDU: KBC Equity
Fund Eastern Europe je akciovy fond
investujici prevazné do Ruska a Turec-
ka, dopliikové v zemich stiedni Evro-
py. V poslednich péti letech se drzi
benchmarku. Jeho rizikovost se proje-
vila pfi finan¢ni krizi.

SPOTREBITEL: Davéra v pojistov-
ny béhem krize klesla. Vedle bankov-
niho sektoru doplaci na finan¢ni krizi
také sektor pojistovnictvi. Akcie i dlu-
hopisy pojistoven vyrazné ztratily.
,Ceny credit default swaps, které méri
riziko bankrotu, vyskodéily u nékterych
pojistoven na znepokojujici urovné,*
napsal Economist. Klienti pojistoven
nesou kreditni riziko pojistovny.

DATABANKA: Tabulkova ¢ast ¢aso-
pisu fadi podilové fondy do skupin
podle metodiky Morningstar. Ctenaf
muze porovnat vykonnost a dalsi uka-
zatele fondl s konkurenénimi fondy.

Ptihlaseni k odbéru newsletteru na

www.FONDSHOP.cz
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Pravidelny prehled vyvoje na kapitalovych trzich

AKCIE Vykonnost v méné trhu Vykonnost v CZK
Region Index Ména trhu 1mésic | 1rok | 5letp.a. | 10 letp.a. 1mésic | 1rok |5letp.a. | 10 letp.a.
Svét MSCI World usD -1,3% | -42,8% 0,4% 0,4% 12% | -375% | -5,7% -3,7%
USA MSCI USA UsD -1,1% | -39,0% -1,7% -0,8% -1,0% | -334% | -7,7% -4,9%
Zapadni Evropa MSCI Europe EUR -3,7% | -40,9% 1,2% 0,3% -3,3% | -441% | -3,6% -2,9%
Japonsko MSCI Japan JPY 58% | -42,7% -1,7% -1,7% 52% | -285% | -5,6% -3,4%
Rozvijejici se trhy MSCI Emerg. Markets usb 6,6% | -56,3% 7,8% 9,3% 04% | 52,3% | 1,2% 4,8%
Stiedni a vych. Evropa | MSCI EM Europe EUR 0,9% | -61,2% 3,7% 9,4% 04% | 63,3% | -12% 5,9%
DLUHOPISY Vykonnost v CZK MENY 1 mésic 1 rok 5 let p.a. 10 let p.a.
Region Index 1 mésic 1 rok 5letp.a. | 10letp.a. EUR viiéi CZK 0,5% -5,4% -4,7% -3,2%
CR Patria GPRI - - - - USD viici CZK 6,6% 9,2% -6,1% -4,1%

Poznamka: Data se vztahuji k 14. 11. 2008. Pouzité indexy jsou tzv. total return (s reinvestici dividend). FOND SHOP vyuziva databézi spole¢nosti Morningstar a vlastni databazi vydavatele ¢asopisu,
spoletnosti MONECO. Vysvétiivky k tabulce MENY: Cislo udava, o kolik procent uvedené cizi ména vigi korung za dané obdobi oslabila (je-li idaj zaporny) nebo posilila (je-li tdaj kladny). Pro kurzy
EUR na del3ich periodach pred zavedenim jednotné mény pouZzita némecka marka.

I Cena ropy za barel v uplynulych 10 letech (v USD) I Index MSCI AC World v uplynulych 10 letech (v USD)
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