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Mezi hlavni faktory, které
od 26. unora podporovaly rist
cen akcii, komodit i firemnich
dluhopist, patiila pozitivni revize vyvoje HDP v USA za
ctvrté ctvrtleti 2009 i lepsi nez ocekavana data z amerického
a evropského trhu prace. V poslednim tinorovém tydnu vsak
jesté prevazovaly negativni zpravy, zejména nizsi spotiebi-
telska a podnikatelska divéra ¢i nepfiznivy vyvoj nemovi-
tostniho trhu v USA. Statnim dluhopisim a euru pomohl
plan fecké vlady na razantni rozpoctové skrty, ktery investo-
fi zatim pfijali kladné. Agentura Standard&Poor’s nicméné
nevylou¢ila dal$i sniZeni ratingu Recka kvilli rozsahlym
stavkam po oznameni Skrtd. Pozitivni dopad na ceny stat-
nich dluhopist méla také nizsi inflacni data z USA.
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Podle profesora mannheimské univerzity Martina Webera
jsou tyto uvahy zbytecné. Jeho vyzkumny tym doSel
k zavéru, ze ¢asovani trhu, tedy hledani nejvhodnéjsiho oka-
mziku k nakupu ¢i prodeji vybranych cennych papirt, jed-
noduse nefunguje. Martin Weber uvadi, ze se nejedna o zad-
nou védecky podlozenou investi¢ni strategii, ktera by vedla
ke spolehlivému uréeni nejvhodnéjsiho okamziku k uzavieni
obchodu. I kdyz mtze byt tento ptistup v urCitém obdobi
uspésny, je spravné nacasovani nejvhodnéj$iho okamziku
nakupu a prodeje dilem ndhody.
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Informaéni a komunikaéni technologie zménily v 90. le-

tech minulého stoleti zivot lidi na celém svéteé. Jesté pied
dvaceti lety nepatfily osobni pocita¢, mobilni telefon nebo
pripojeni na internet mezi b&zné vybaveni domdacnosti Ci
kancelate. To polozilo zdklad pro dynamicky rozvoj moder-
nich technologii i jejich pronikdni na nové trhy. Firmadm
podnikajicim v oblasti informatiky, internetu a telekomuni-
kaci se tak vytvofil prostor pro silny riistovy potencial. V
éfe tzv. ,,nové ekonomiky™ a informacni revoluce zazname-
nala fada IT spolecnosti rust akcii nad primérem celého tr-
hu. Tykalo se to i nové vznikajicich firem, které vstupovaly
na akciovy trh formou IPO (priméarnich emisi akeif). Kon-
cem 90. let se v8ak nadseni investorl ve prospéch informac-
nich technologii vymklo kontrole a vyvolalo mohutnou bub-
linu na akciovych trzich. Ta se nafukovala v letech 1998 a
1999 a praskala ve dvou nasledujicich letech. Od dosazeni
vrcholu technologické bubliny uplynulo pravé 10 let. Na
pficiny jejiho vzniku i jeji nasledny vliv na investicni per-
spektivy informacnich technologii, telekomunikaci a médii
se nyni blize podivame.
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3 1 45 67 Vase spolecnost provozuje platformu pro
prodej podilovych fondd? Mutzete ndm platformu ptiblizit?
Kdy jste dosli k myslence distribuovat nabizené fondy pravé
timto zptisobem?

8 4 T Nejprve bych se pokusil vysvétlit, jak cha-
peme fondovou platformu. V nasem pojeti je platformou to,
ze v ramci jedné jediné komisionafské smlouvy o obstarava-
ni nadkupu a prodeje investi¢nich nastroju si klient mtize ku-
povat nejen fondy obhospodafované spolecnosti Conseq, ale
také fondy dalSich investi¢nich spolec¢nosti. V soucasné do-
bé jde konkrétné o fondy spravované spolecnostmi Parvest,
Franklin Templeton, Fortis, Credit Suisse Asset Manage-
ment, ING Investments Managment, C-Quadrat, AIG ALI-
CO, CP Invest. Spole¢nosti uvadim zhruba v takové potadi,
ve kterém jsme s nimi uzavirali smlouvy. V soucasné dobé
nabizime piiblizné 350 fonda.
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Rok 2009 byl na trhu ¢eskych statnich dluhopist ve zna-
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meni vysoké volatility. DIuhopisy se pohybovaly jako na
houpacce. V prvni poloviné roku 2009 vykonnost dluhopi-
sovych fondd poklesla, ve druhé poloviné naopak zase
vzrostla. Redlnou vykonnost korunovych dluhopisovych
fondii ohrozuji zejména dvé veci. A to zvysené inflacni oce-
kavani a kreditni riziko emitenti. Obé mohou zpiisobit rtst
vynost na korunovém dluhopisovém trhu, a zaroven zapor-
nou vykonnost dluhopisovych fondi. Na domacim financ-
nim trhu je dostatek likvidity. Na strané¢ druhé se trh obava
zhorseni kreditu Ceské republiky.
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Na zminku o obnovitelnych zdrojich elektrické energie,
zejména o solarnich elektrarnach, v posledni dobé narazime
na kazdém rohu. S trochou nadsazky se da fici, Ze nemtze-
me oteviit lednici, aby na nas nevyskocila n¢jaka elektrarna.
Investovani do obnovitelnych zdroju elektrické energie mu-
ze mit n¢kolik forem. Kdo mél volné penize a neinvestoval
je dosud do solarni energetiky, piiSel o Sanci na zajimavy
vynos. Zadny vklad nebo dluhopis se nemohl srovnavat s
vynosnosti solarni elektrarny.

B o6# C I -*3$1 7D
8 *22,(EFG( * *$ $2
3 9" #
* ( *
6 ' ¢t - §
(

Kazda banka pravidelné nominuje tzv. major products
(standardizované investi¢ni produkty). Pro banky jsou vy-
hodna pouze velkd mnozstvi, proto jsou pro ,,major pro-
ducts“ neustale vybirany finan¢ni témata a struktury, které
jsou siroké vetejnosti divérné znamé.

ING inzeruje sviij novy produkt Multifond Aktiv V5 jako
jednu z mala investic, ktera miize nabidnout zajimavy vynos
za jakékoli situace na trhu. Mizeme jej zatadit do kategorie
smiSenych fondd. Z pohledu rizika se fadi mezi spofici ucty
a vyvazené fondy. Jedna se o konzervativnéjsi fond, ovSem
s moznosti kolisani. Registrovan je v Lucembursku. Nema,
obdobné jako spofici ucty, vstupni a vystupni poplatek,
spravni poplatek je ve vysi 1 %. Pohybuje se na trovni dlu-
hopisovych fondd. Je mozno investovat ¢astky jiz od vyse
500 K¢. Vstupni investice je velmi nizka. Neni zZadna vypo-
védni lhata. Fond je plné ménove zajistén do koruny.
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Fond vznikl v roce 2000 pod nazvem Franklin Aggressive
Growth Fund. V roce 2009 byl pfejmenovan na Franklin
U.S. Opportunities Fund. Se zménou jména byla spojena i
CasteCna zmena investicni strategie, ktera se zatim investicni
spolecnosti vyplaci. Je spravovan z USA. Ma lucembursky
domicil. V portfoliu nalezneme piedevsim akcie emitenti z
USA. Zvlast€ pak spolecnosti, které ve srovnani s celou
ekonomikou vykazuji zrychlujici se rtst ¢i rostouci zisko-
vost.
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Pioneer Funds — Gold and Mining investuje bez regional-
niho omezeni do akcii spolecnosti, které se zabyvaji tézbou,
zpracovanim nebo distribuci zlata, jinych kovi a mineralt.
Doplitkové mohou byt v portfoliu zastoupeny i spolecnosti
pusobici ve zpracovani ropy a zemniho plynu. Jedna se o
klasicky akciovy fond, ktery neinvestuje piimo do zlata ani
jinych kovi. Vzhledem ke své sektorové profilaci a globalni
diverzifikaci portfolia sleduje benchmark MSCI World Me-
tals & Mining, ktery zahrnuje akcie tézebnich spolecnosti z
celého svéta.
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V poslednich letech se na ¢eském trhu objevili obchodnici
s cennymi papiry, ktefi se dostali do hleda¢ku Ceské narodni
banky za idajné poskozeni klientli nadmérnym obchodova-
nim. Toma§ Zimmermann z Ceské narodni banky uvedl, Ze
od pocatku roku 2008 do konce roku 2009 pitijali celkem de-
vet stiznosti tykajicich se nadmérného obchodovani. Aktual-
né je proSetfovan jeden ptipad. Kterych obchodnikl se stiz-
nosti tykaly, Ceska narodni banka nezvefejiiuje. Nalézt lze
pouze jména téch spoleénosti, u kterych doslo Setfeni az do
faze pravomocného rozhodnuti.
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