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Recky dluh zvedl

averzi k riziku

Obavy z reckého dluhu a ne-
:' gativai vyvoj na trhu prdace v
caas o 3 USA zvisily averzi k riziku.
“}%ﬁ@h @3“ ‘ ‘ %% Ceny al:cil',yrizikovych dluho-
f 2 o pisti a priamyslovych komodit
| poklesly. Dolar posiloval viici
euru.

V poslednim lednovém a
prvnim unorovém tydnu se fi-
nanéni trhy vyvijely pfevazné negativné. Doslo ke zvySeni
rizikové averze vlivem né¢kolika faktorti — omezeni uvérova-
ni v Cing, neptiznivy vyvoj na trhu prace v USA a piede-
v§im narustajici pochybnosti investorti o schopnosti jiznich
zemi eurozény (Recko, Spanélsko, Portugalsko) financovat
vetejny dluh. Tyto faktory ptispély k poklesu akciovych a
komoditnich trhii i posilovani amerického dolaru vici euru.
Na dluhopisovych trzich doslo k poklesu vynosi a ristu cen
statnich dluhopist nejvyspélejsich zemi (USA a Némecka),

vvvvvv

FOND SHOP 2

NEZAVISLY CASOPIS O INVESTOVANI A FINANENIM PLANOVANT

o
L&
e

ny prodélaly zietelny cenovy propad. Rostouci averze k rizi-
ku vyvolala také zvySeni nadvynost firemnich dluhopisi
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NOVINKY: AXA Bank Europe
Spofrici ucet s irokovou sazbou 3 %

Financni skupina AXA rozsifuje svou nabidku v Ceské re-
publice o bankovni sluzby. AXA Bank Europe vstoupila na
Cesky trh se sporicim uctem a internetovym bankovnictvim.

Zalozeni a vedeni spoficiho UCtu nabizi banka zdarma.
AXA nepodminuje zalozeni uctu sloZzenim minimalniho
vkladu. Zakladni ro¢ni Grokova sazba je 2,5 %. K zékladni
sazb¢ ziskaji klienti, ktefi budou mit na konci roku primér-
ny ziistatek na ¢tu vyssi nez 40 tisic korun, vérnostni bonus
ve vysi 0,5 %.

TEMA: Statni dluhopisy
Krach statnich dluhopisi?

Na pripadny rist vynosu Ceskych statnich dluhopisii z diivo-
du pokracujiciho zadluzovani statu by doplatily zejména
penzijni fondy, dluhopisové fondy, IZP a KZP.

Investofi do dluhopisti nesou tfi hlavni rizika — urokove,
kreditni a likviditni. VSechna tfi rizika jsou zohlednéna ve
vynosu dluhopisu. Pfi riistu zminénych rizik roste pozadova-

ny vynos a kles4 cena dluhopisu. Urokové riziko u drzeného
dluhopisu znamena nebezpeci, ze centralni banka zvysi za-
kladni Grokovou sazbu, a to neocekavané nebo vice, nez trh
ocekaval. Kreditni riziko je termin pro moznost zvySeni
pravdépodobnosti neplnéni zavazkl ze strany emitenta dlu-
hopisu (nedodrzi splatky uroku ¢i jistiny). Riziko likvidity
reflektuje nebezpeci ,,vyschnuti* trhu. Na trhu se nenajde v
dany moment kupujici a drzitel dluhopisu jej nemiize pro-
dat, prestoze chce.

Béhem finanéni krize utikali investofi z korporatnich dlu-
hopisti a dluhopist rozvijejicich se zemi do statnich dluhopi-
st rozvinutych zemi. Vnimali kreditni riziko a riziko likvidi-
ty u prvnich dvou zminénych skupin dluhopist jako zvysuji-
ci se.

ROZHOVOR: Martin Stastny, Atlantik FT
PohodIné investovani pod jednou
stirechou

Fondova platforma Atlantiku umoziiuje nejen ndakup a pro-
dej podilovych fondu, ale také obchodovani s cennymi papi-
ry. Fondy je mozno vybirat z vice spravcovskych spolecnos-
t.

Banky i investi¢ni zprostfedkovatelé jsou pii sestavovani
klientskych portfolii limitovani nabidkou produktt, které
maji k dispozici. Banky (napf. Komer¢ni banka: IKS KB,
SGAM) vyuzivaji prevazné¢ fondy z nabidky investi¢nich
spolecnosti vlastni skupiny. Investicni zprostfedkovatelé
jsou limitovani poctem smluvnich dohod s investi¢nimi spo-
le¢nostmi. Rozsifit nabidku obchodovani s podilovymi fon-
dy se chystaji n¢které investi¢ni spolecnosti a obchodnici s
cennymi papiry, kteti planuji vytvofit ¢i jiz vytvorili své
vlastni obchodni platformy pro obchodovani s fondy.

V ramci serialu predstaveni fondovych platforem piina-
§ime rozhovor s p. Martinem Stastnym ze spolenos-
ti ATLANTIK FT.

FOKUS: Vyvoj na trhu komodit
Primyslové kovy v minulém roce
rostly

V uplynulém roce dosahly nejvyssi vykonnosti fondy, které
sazi na priumyslové kovy. Na pétiletéem horizontu se vyplatila
investice do drahych kovii. Cesky investor miize vyuzit tii
komoditni fondy.

Obchodované komodity 1ze rozdélit do péti zakladnich
skupin, a to energetické suroviny, prumyslové kovy, drahé
kovy, zemédélské plodiny a hospodaiska zvitrata. Na vyvoji
cen téchto komodit mohou investofi profitovat prostiednic-
tvim derivati (predevSim komoditnich futures kontraktii a
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patii S&P GSCI Commodity a Dow Jones—USB Commodi-
ty.

Podle statistiky indexu S&P GSCI Commodity vykazaly v
poslednim roce nejvyss§i vykonnost prumyslové kovy
(85,6 %). Do této kategorie primyslovych kovt patii hlinik,
med’, olovo, nikl ¢i zinek. Na ro¢nim horizontu nejvice rost-
la cena médi a olova.

EXPERT: Behavioralni finané¢ni teorie

Psychologie investori

Investori se nechovaji racionalne. Jsou prilis sebevédomi a
nadmérné obchoduji. Diverzifikace je v souladu jak s mo-
derni teorii portfolia, tak s behavioralnim pristupem.

Vysvétluje vyvoj trhli teorie behavioralnich financi 1épe
nez teorie efektivnich trhGi? Teorie efektivnich trhti predpo-
klada, ze kurz na trhu odrazi vSechny znamé informace a ja-
kakoli zména kurzu souvisi s novymi informacemi. Za téch-
to podminek nemohou tcastnici trhu, vydélat mimotadny, o
riziko ocistény, vynos.

Podle konceptu behavioralnich financi je mnoho financ-
nich fenoménti a anomalii (napf. nepredvidatelna ztrata da-
véry na trhu, stddni chovani, pfilisna sebedivéra), které ne-
1ze vysvétlit pomoci teorie efektivnich trhil. Lze je vSak vy-
svétlit pomoci modelil, které predpokladaji, Ze ucastnici trhu
nejsou plné racionalni, napf. z divodu davové psychologie,
vrozenych instinktd ¢i jinych vlivi, a Ze se na trhu setkavaji
vice ¢i méné raciondlni investofi s investory iracionalnimi.
Proto také iracionalita miize mit vyznamny a dlouhotrvajici
vliv na ceny finan¢nich instrumentu.

PRODUKT: Fondy kvalifikovanych investoru
Prilezitost pouze pro kvalifikované

Pro bézné investory neprilis znama a obtizné dosazitelna in-
vesticni alternativa. Jsou nabizeny individualné, a to inves-
torum spliujicim zakonem definovana kritéria. Nezverejnuji
SVé VYnosy.

Fondy kvalifikovanych investort (FKI) jsou zakladany
pro omezenou skupinu investord, tzv. kvalifikované investo-
ry, a nejsou vefejné propagovany. Kvalifikovanym investo-
rem se podle ceského prava rozumi osoba, ktera ma zkuse-
nosti s obchodovanim s cennymi papiry a podepise v tomto
smyslu prohlaSeni spravci fondu, ptipadné se jedna o prav-
nické osoby (banky, centralni banky, penzijni fondy apod.).

FKI patii do skupiny specialnich fondl. Jedna se o regu-
lované organismy kolektivniho investovani, které jsou pied-
métem dozoru CNB. Mohou vznikat jako oteviené &i uza-
viené podilové fondy nebo jako investi¢ni fondy (tj. regulo-
vané akciové spolecnosti).

PORTRET: CSOB

CSOB Akciovy fond — Vodniho
bohatstvi

Globalni akciovy fond s vodni tématikou, ktery zajistuje me-
nové riziko do koruny. Investuje spise do mensich firem. Za
dosavadni historii predvedl podobnou vykonnost jako kon-
kurence.

CSOB Akciovy fond — Vodniho bohatstvi je veden v ko-
rung, ale fizeni portfolia obstarava pod hlavickou eurového
fondu KBC Eco Fund Water belgicka spolecnost KBC Asset
Management. Ptislusna korunova investice je zajiSténa proti
ménovému riziku. Investor tedy netrati na posilovani koruny
proti euru, ale ani nevyd¢€lava na piipadném oslabovani ko-
runy.

PORTRET: ISCS

ISCS Top Stocks

Fond investuje prevazné v ramci sektori zdravotnictvi, tech-
nologii a spotrebniho zbozi. V minulém roce prinesla inves-
tice do mensich spolecnosti z cyklickych sektorit velmi slus-
nou vykonnost.

ISCS Top Stocks vyuziva k sestaveni investi¢niho portfo-
lia akcie obchodované piedevsim v USA, v mensi mife i Ev-
rop¢ a Kanad¢. Fond se nezamétuje na prekonani vykonnos-
ti konkrétniho indexu, ale absolutni zhodnoceni vybranych
akcii. Interné je pro ucely hodnoceni Gspésnosti fondu sle-
dovana vykonnost kompozitniho indexu tvoiené¢ho z 80 %
S&P 1500 a 20 % z indexu Stoxx Europe 600. Oba srovna-
vaci indexy reprezentuji skupinu spolecnosti, ze kterych je
sestavovano portfolio fondu.

SPOTREBITEL: Recenze knihy
Inteligentni investor nepodléha
emocim

Kniha Benjamina Grahama prezentuje zdkladni investicni
zasady i financni analyzy americkych spolecnosti. Jeji dru-
raji konkrétni tituly.

Kniha je rozdélena do 20 kapitol, které Benjamin Graham
napsal zacatkem 70. let. V poslednim ¢tvrtém vydani z roku
2003 je ke kazdé kapitole doplnén komentai nynéjsiho re-
daktora listu The Wall Street Journal Jasona Zweiga, ktery
Grahamovy investi¢ni postfehy aplikuje na realitu 21. stole-
ti. Pouziva ptitom pro laika srozumitelny jazyk.

Prihlaseni k odbéru newsletteru na

www.FONDSHOP.cz
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