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Divergence
eurozony
pokracuje

Snizeni ratingu reckého dluhu
agenturou Fitch vyvolalo di-
vergenci dluhopisovych trhit v
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eurozoné i oslabeni eura vici
dolaru. U akcii prevazil mir-
ny rust diky priznivym ekono-
mickym zpravam.

Prvni polovina prosince vnesla na finan¢ni trhy smisené
signaly. Jen kratce poté, co se objevily problémy se splace-
nim dubajského dluhu, snizila agentura Fitch ratingové hod-
noceni feckych statnich dluhopisit ze stupné A- na stupen
BBB+ kvuli neptiznivému vyvoji feckych vetejnych financi.
U Spanélskych statnich dluhopist zménila agentura Stan-
dard & Poor’s z podobnych divodt vyhled ratingu A+ z ne-
utralniho na negativni. Tyto kroky pfispély k né€kolikadenni-
mu poklesu cen rizikovych aktiv (akcii i komodit), diver-
genci vynost statnich dluhopisii v eurozoné i oslabeni eura
vici dolaru.

NOVINKY: CSOB

Zajistény fond s Zivotnim
pojisténim

V pritbéhu pristiho roku by mély byt uvedeny na prazskou
burzu akcie bankovni skupiny CSOB. Akcie mohou tvorit az
15 % indexu PX.

Od zagatku prosince nabizi CSOB dva nové zajiténé fon-
dy, a to Maximal Invest — CSOB Prémium 7 a CSOB Kva-
litni akcie 1. CSOB Prémium 7 je kombinaci investi¢niho
programu a pojistného produktu. Ke dni splatnosti je zajisté-
na 100% navratnost vlozenych prostiedkd spolu s vynosem
16,8 % (fixni vynos 3,1 % p.a.). Soucasti produktu je zivotni
pojisténi. Druhy ze zajisténych fondd se 100% ochranou

.....

produktem. Vynos je vazan na kos 30 akcii.

TEMA: Vyhled na rok 2010
Vitejte v nové normalité

V roce 2010 ocekavejte nizky ekonomicky riist, pretrvavajici

nizké urokové sazby, nizkou inflaci a vysokou nezaméstna-

nost. Masivni rist na akciovych trzich se nebude opakovat.
Prvni ¢tvrtleti 2009 se na finanénich trzich neslo ve zna-

meni doznivajici finan¢ni krize a paniky. Poté nastal zlom a
druhému az ¢tvrtému Ctvrtleti vladl optimismus. Ocenéni ri-
zikovych aktiv se po propadu v roce 2008 obratilo k rychlé-
mu rustu. Optimistickd ndlada mezi investory pietrvala do
konce roku 2009. Bude rust na trzich pokraCovat v roce
2010? Podle ndzoru FOND SHOPu zfejmé ano, ale ne tak
prekotné, jako v uplynulych mésicich.

Jednim z urcujicich faktort pro dalsi vyvoj svétové eko-
nomiky a finan¢nich trhli bude zplisob, jakym se centralnim
bankam, zejména Fedu a ECB, podaii nacasovat a zvladnout
tzv. Unikové strategie (ustupovani od masivnich monetar-
nich stimuld). Necitlivy zasah mtze zvratit vyvoj do inflace
nebo deflace.

ROZHOVOR: Marek Jansta, Broker Consulting
iFondy.cz se stéhuji
na PenizeNavic.cz

Nejvetsi portal o fondech na ceském internetu — iFondy.cz —
bude sloucen s novym financnim webem PenizeNavic.cz. Za
projektem stoji financné-poradenska firma Broker Consul-
ting.

FOND SHOP: Na zacatku prosince byl spustén novy fi-

nan¢ni web PenizeNavic.cz, na jehoz piipravé jste nékolik
mesict pracoval. Co je to za projekt a pro¢ jste se do néj
pustil?
Marek Jansta: Do Broker Consulting jsem pfiSel pted
rokem s cilem dé¢lat predevsim kreativni praci. Pred tim
jsem jedenact let vedl vlastni firmu a citil jsem potiebu zme-
ny. V Supliku se mi nakupily plany, na které se pied tim ne-
dostalo, napfiklad s webem iFondy.cz. Shodou okolnosti
mél tenkrat Petr Hruby, generalni feditel Broker Consulting,
velky zajem o zajimavy internetovy projekt. Znali jsme se
pér let z profesni asociace a tak nebylo ani moc co fesit po
lidské strance. Vymysleli jsme webovy projekt zalozeny na
databazi iFondi a pfidali k nému véci, které déla Broker
Consulting. Z investi¢niho webu se stal web o komplexnim
finan¢nim planovani.

FOKUS: Akcie s vysokou dividendou
Nenaplnéna o¢ekavani
dividendovych akcii

Fondy akcii spolecnosti vypldcejicich vysokou dividendu do-
sahovaly v uplynulych 5 letech priblizne stejné vykonnosti ja-
ko Siroké akciové indexy. Po marketingové euforii prislo vy-
strizlivéni.

Investovani do fondt akcii vyplacejicich dlouhodobé nad-
prumérné vysokou dividendu je mezi investory populdrni.
Mnohymi je tato tfida aktiv vnimana jako ¢astecna ochrana
ptred poklesem trhu. (,,I kdyz hodnota akcii kolisa, mam kaz-
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dy rok slusnou dividendu, tim se volatilita snizi.“) V uply-
nulych 5 letech se vSak oc¢ekavani nizSich propadii a vyssi
vykonnosti dividendovych titull nenaplnila. Fondy akcii s
vysokou dividendou se vyvijely téméf totozn€ s indexy S§iro-
kého trhu.

EXPERT: Vilecné dluhopisy

Doposud nesplacené dluhopisy

V Evropé, USA i Ciné Ize nalézt dluhopisy, u kterych inves-
tori jiz dlouhd léta marné Cekaji na vyplaceni nomindalni
hodnoty ¢i dluznych urokii. Nekteré dluhopisy jiz prezily své
majitele.

Pfi pohledu do historie se ukazuje, ze drzet v ruce dluho-
pis nemusi jesté nic znamenat. O tom se presveédcili prede-
v§im majitelé vladnich dluhopisii s velmi dlouhou dobou
splatnosti. Tyto dluhopisy byly v minulosti emitovany pie-
dev§im z potfeby ziskani prostfedkd k financovani valec-
nych konflikttl, oziveni hospodarstvi ¢i thrady uznanych va-
le¢nych reparaci. Problémy se splacenim nékterych dluhopi-
st nastaly pfedevsim diky povale¢nym ekonomickym ¢i po-
litickym zménam. Pro vétSinu drobnych investorl i prevaz-
nou ¢ast odborné vetejnosti dnes stoji spory ohledn€ vypla-
ceni nominalni hodnoty ,.historickych® dluhopisi v ustrani
z4jmu. Dluhy minulosti a s ni souvisejici thrady zavazki
vSak jest€ dnes zat¢zuji danové poplatniky nékterych zemi.

SPOTREBITEL: Investi¢ni poradenstvi v bankach
MIFID funguje: doporuceni
neziskate

Od bankovniho investicniho poradce Ize ziskat vétSinou jen
zakladni informace k nabizenym fondiim. Konkrétni radu,
kam investovat, neziskdte.

Redakce FOND SHOPu nastrcila do ndhodné vybranych
pobocek bank ,falesného* zakaznika, ktery mél za tkol
zmapovat formy investi¢niho poradenstvi. Snazil se najit od-
povéd na otazku, jak nejlépe rozlozit a kam konkrétné dlou-
hodob¢ investovat pfipravenych 300 tisic korun.

Poradci se v souladu s pozadavky zékona snazili zjistit in-
formace o klientovi a zamyslené investici, pfedstavili na-
stroje, které jsou vzhledem k vynosové-rizikovému profilu
zékaznika vhodné a popsali parametry nabizenych produkti.
Konkrétni navrh slozeni investicniho portfolia nikdo nena-
bidnul.

S vyjimkou Volksbank byly doporuovany investice do
podilovych fondt. V jednom ptipadé bylo nabidnuto i inves-
tiéni Zivotni pojisténi. Zakaznik byl ve vSech pfipadech in-
formovan o rizicich spojenych s investici. O poplatcich a
ostatnich nakladech naopak poradci prili§ nemluvili. Konec-
né rozhodnuti tykajici se rozlozeni financnich prostiedkt do
jednotlivych investi¢nich nastroju i jejich vybér ale ztistalo

na klientovi, coz je pln¢ v souladu se smérnici MiFID. Za-
kaznici bez hlubsich znalosti a zkuSenosti s jednotlivymi in-
vestiénimi nastroji jsou v nelehké situaci — k nalezeni nej-
vhodnéjsiho feSeni nemaji predpoklady a v bance pftili§ ne-
poradi.

MULTIPORTRET: Akciové fondy — rozvijejici se trhy
Jak prekonat byka a prezit
medvéda

Vybrané akciove fondy na rozvijejici se trhy si dlouhodobé
vedou podobné, lisi se vsak v kolisavosti. Dva fondy exceluji
na bycim trhu, jeden pro zménu dobre zviada medvédi trh.

Investor, ktery véti v pokra¢ovani ristového trendu na ak-
ciovych trzich a nechce ztratit nadéji na dlouhodobé vyssi
vykonnost portfolia, mize zkusit akciové fondy zaméfené
na rozvijejici se trhy (emerging markets). Protoze vykonnost
akcii z méné rozvinutych zemi letos investory piijemné pie-
kvapila, staly se dotycné fondy opét vyhledavanou investic-
ni alternativou. Rozvijejici se akciové trhy zhodnotily od
bfeznového minima do konce listopadu o 100 % v USD, za-
timco vyspé€lé akciové trhy ptidaly ve stejném obdobi a mé-
ki finan¢ni krize ptispéla k vys§imu vykonnostnimu poten-
cidlu ,,emerging markets* skutecnost, ze finan¢ni sektory je-
jich ekonomik nebyly spoustécem krize.

Méné piijemnou strankou investovani na rozvijejicich se
akciovych trzich je vyrazna volatilita a rizikovost. Pokud by
dosavadni rastovy trend akcii pteSel v propad, postihl by
pravdépodobné rozvijejici se trhy mnohem vice nez vyspélé
(podobné jako pied rokem). Proto doporucujeme investovat
do akciovych fondl s oznacenim ,,emerging markets* pouze
dlouhodobé. Dva riizné fondy z této kategorie pfitom mohou
prinést zna¢né odlisSnou vykonnost, nebot’ investuji rozdilna
procenta majetku do zemi, jejichz ekonomicka vyspélost se
dost 1isi. To mé dopady i na vykonnost a volatilitu lokalnich
akciovych trhti. Predstavime Ctyfi fondy, které pokryvaji
rozvijejici se akciové trhy v globalnim rozsahu.

OBSAH: Ptehled ro¢niku FOND SHOP 2009
Prehledny seznam clankii publikovanych v roce 2009.

Prihlaseni k odbéru newsletteru na

www.FONDSHOP.cz
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