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Zmény ve fondech
BNP Paribas

Od 15. prosince 2011 dojde u vybranych
fondd spravovanych spole¢nosti BNP
Paribas ke zmén¢€ ndzvu a rovnéz investic-
ni strategie. Které¢ fondy budou ménit svij
nazev a jak, je uvedeno v tabulce niZe.
Dale dojde k fiizovani fondd, zméné stra-
tegie u vybranych fondii a od 1.1.2012
vznikne jeden novy fond.

Slouceni se bude tykat predev§im fondt
penézniho trhu denominovanych ve $vy-
carském franku a britské libfe.

Novy fond, ktery vznikne od 1.1.2012,
ponese nazev Parvest Multi Strategy Me-
dium Vol a bude denominovén v euru.
Bude vyuzivat obdobnou investi¢ni strate-
gii jako Parvest Multi Strategy Low Vol,
ovSem jeho volatilita bude vyssi.

Svou strategii budou meénit nejenom
fondy, jejichZz ndzev bude zménén, ale
rovnéz dal§i vybrané fondy. Mezi v tu-
zemsku nejznaméjsi fondy, jichZ se zména
strategie dotkne, patii Parvest Equity
BRIC. Fond nové kromé akcii bude moci
investovat i do cennych papiri, které jsou
rovnocenné akciim. Jednim z davodu je,
ze nékteré z trhi BRIC nejsou povazova-
ny za regulované trhy a proto jsou na nich
omezeny piimé investice na hodnotu 10 %
Cistych aktiv. Jednim z takovych trhil je
napt. Rusko. Nov¢ rovnéz bude moci fond
investovat aZ 10 % své hodnoty do akcii
typu A vedenych na Sanghajské ¢i Sen-
¢enské burze. Tyto dv€ burzy jsou urceny
pouze pro soukromé cCinské investory.
Fond tedy bude mit vyjimku.

Stejnou vyjimku a tim pddem moZnost
investovat na vySe uvedenych cinskych
burzach bude mit nové i fond Parvest Equ-
ity World. V jeho piipadé bude maximalni
vyse aktiv, kterd na téchto burzach mize
byt investovana, 10 %. Rovnéz v pripadné
tohoto fondu, stejné jako predchoziho,

Predchozi nazev

PARVEST Absolute Return World Currency 10
PARVEST Bond World

PARVEST Equity Russia

PARVEST Multi Asset 4

PARVEST Multi Asset 4 (USD)

PARVEST Target Return Plus (EURO)
PARVEST Target Return Plus (USD)
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dochazi k omezeni hodnoty pfimych in-
vestic na neregulovanych trzich (mj. Rus-
ko).

U fondu Parvest Flexible Bond World,
diive znamého jako Parvest Bond
World, bude moci fond investovat ale-
sponi dvé tfetiny svych aktiv do dluho-
vych néstroji nebo cennych papirt,
které jsou povaZovany za rovnocenné,
nebo do derivatl tohoto typu aktiv.

Strategie se zméni i u dalSich fondl

ze skupiny BNP Paribas, ale ty nejsou
Sirsi vefejnosti tolik znamé. MiZzeme
napf. uvést Parvest Bond Euro Premi-
um, Parvest Divesified Euro inflation
Plus, Parvest Short Term Euro Premi-
um, Parvest Step 80 World Emerging
apod.
FOND SHOP: Zmen ve fondech skupi-
ny BNP Paribas je opravdu hodné. Fon-
dy u nichz se méni ndzvy, v tuzemsku
nepatii mezi nejznaméjsi mezi investory.
Takze mnoho tuzemskych investorii zmé-
nu ndzvu a s nim spojenou zmenu strate-
gie v podstaté nepociti. Pokud jde o
zminéné slucovani fondi, tak viiv této
udalosti je pro tuzemské investory v
podstaté marginalni, pokud viitbec néja-
ky. Pocet investorii drzicich fondy pe-
nezniho trhu vedené v librach a svycar-
skych francich se takika da spocitat na
prstech jedné ruky. Navic fondy fuzuji
do obdobnych fondii, které nejsou regis-
trované pro verejnou nabidku v CR.

Fondii, u kterych doslo ke zméné ¢i
doplnéni investicni strategie, je nékolik.
Vybrali jsme pouze ty, které mohou mit
dopad do portfolii co nejvétsiho poctu
tuzemskych investorii.

Investory by predevsim méla zajimat
zména strategie fondi Parvest Equity
BRIC a Parvest Equity World. Seskupe-
ni zemi BRIC je investorsky velmi obli-
bené a druhy z fondii zase patri mezi
akciové viajkové lode spolecnosti. Inves-
tori by mohli predevsim ocenit moznost
investovani na cinskych burzach, které

Novy nazev
PARVEST Multi-Strategy FX
PARVEST Flexibile Bond World
PARVEST Equity Russia Opportunity
PARVEST Multi-Strategy Low Vol
PARVEST Multi-Strategy Low Vol (USD)
PARVEST Flexible Assets (EUR)
PARVEST Flexible Assets Plus (USD)

doposud byly pristupné pouze soukro-
mym cinskym investorium. I kdyz jména
spolecnosti obchodovanych na téchto
burzach mnohym tuzemskym investoriim
pFilis nereknou, jedna se o jedny z nej-
vétSich spolecnosti, které piisobi na pev-
ninské Ciné. Vzhledem k rozvoji cinské
ekonomiky a spolecnosti mohou pravé
tyto akcie do budoucna predstavovat
velmi zajimavou investicni prileZitost. A
i kdyz jejich podil v portfoliu miize byt
maximdlné deset procent, mohou prinést
zajimavé zhodnoceni.

Emise statnich
dluhopist

S vynosem cca 3,9 % se smifila listopa-
dova aukce statnich desetiletych dluho-
pisit CR se splatnosti v zafi roku 2021.
Pii celkové nabidce v konkuren¢nim i
nekonkurenénim kole byly prodany
dluhopisy za 6,3 miliardy korun pfi cel-
kové poptavce 14,7 miliardy korun. K
25.11.2011 jiz byl vynos desetiletych
Ceskych statnich dluhopist 4,4 %.
FOND SHOP: Srovndvat vynos statnich
sporicich dluhopisit urcenych pro obcany
a tech urcenych pro instituciondlni inves-
tory neni uplné koser. Nebot' obcané ne-
maji moznost do tech druhych investovat.
Nicméné urcity obrdzek toto srovnani
poskytuje. Pri srovndani s posledni aukci
statnich dluhopisii sporici dluhopisy pro
obcany zaostavaji (jejich efektivni urok je
asi 3,09 %). AvSak vynos desetiletych stat-
nich dluhopisii zaostava za dluhopisy peri-
fernich zemi eurozony, kdy nékteré z nich
atakovaly hranici 7 % p. a.

Nakupovani v dobé
nejistoty

Jeden z nejbohatSich muzli planety War-
ren Buffett se drzi svého pravidla a na-
kupuje, kdyz vSichni kolem ného proda-
vaji. Dokazuji to i statistiky jeho fondu
Berkshire Hathaway za 3. ¢tvrtleti, které
odhalily, Ze ndkupy fondu jsou nejvyssi
za poslednich 15 let.

Znadmy americky investor a tfeti nej-
bohatsi clovek svéta Warren Buffett se
rozhodl vyuzit propadu trhii a vyrazné



zvysil své investice. Jeho spolecnost
Berkshire Hathaway investovala ve tfe-
tim Ctvrtleti tohoto roku celkem 23,9
miliardy dolarti — tolik penéz neutratila
v jednom kvartalu v poslednich 15 le-
tech. Pouze za akcie vydala spolecnost
od Cervence do zafi 7 miliard dolart, ve
druhém kvartalu to bylo pfitom jen 3,6
miliardy dolari a v prvnim dokonce
pouze 0,8 miliardy.

Dalsi roz8ifeni portfolia Berkshire

Hathaway by mohla pfinést cesta, kterou
Warren Buffet uskutecnil v listopadu do
Asie. Zajimavosti je, ze Warren Buffet
investuje v USA, Asii a vynechava Ev-
ropu. Ztejmé zde neni tolik zajimavych
investi¢nich pfilezitosti.
FOND SHOP: Warren Buffet, jemuz se
prezdiva mag z Omahy, patii mezi guru
hodnotového investicniho stylu. Snad
kazdého napadne otdzka, proc¢ je tak
uspésny. Kromé kvalitniho tymu spolu-
pracovnikii md na tom zdsluhu i jeho
chovdni pri spravé investic. Neni neo-
mylny, i jim Fizena spolecnost zazname-
nala vyrazné ztraty. Pokud bychom to
zjednodusili, pro své investice si vybird
akcie stabilnich spolecnosti s dobrym
hospodarenim, jejichz akcie prindseji
dividendy. Takové akcie se daji najit v
kazdém trznim cyklu. Posledni ctvrtleti
bylo pro hledani takovych prilezitosti
asi nejlepsi, pokud si vezmeme objem
nakupii Berkshire Hathaway.

Zde je vidét vyrazny kontrast s chovd-
nim vétsiny retailovych investori. Ti v
poslednich mésicich vzhledem k nejisto-
té na trzich z rizikovych investic vystu-
puji a presouvaji své prostredky do kon-
zervativnich nastrojii. U téchto investo-
rii hraje velmi podstatnou iilohu psycho-
logie davu.

Slouceni spole¢nosti

Dne 21.11.2011 udé¢lila CNB souhlas s
fazi spole¢nosti CSOB Investi¢ni spo-
le¢nost, a. s. (CSOB IS) a CSOB Asset
Management, a. s. (CSOB AM). Dalsim
krokem bude schvaleni fuze akcionafi
na valnych hromadach obou spolecnosti
a nasledny zapis fuze do obchodniho
rejstiiku.  Planované datum ucinnosti
faze je 1.1.2012. Soucasnd pravni upra-
va umozhuje, aby C¢innost individualni
spravy aktiv a ¢innost kolektivni spravy

aktiv vykonavala jedna spolecnost.
Tyto sluzby budou klientim nové po-
skytovat v ramci nastupnické spolec-
nosti s nazvem CSOB Asset Manage-
ment, a. s., investi¢ni spolecnost, jeji-
miz akcionati budou Ceskoslovenska
obchodni banka, a. s. a KBC Partici-
pations Renta SA.

FOND SHOP: K takovému slouceni
nedochazi v tuzemsku prilis casto. V
soucasnosti jiz totiz neni mnoho financ-
nich skupin, které by si mohly dovolit
takto ,,drzet” dvé spolecnosti. Jednim z
dusledkii fiize bude uspora nakladii, jak
na provoz, tak na tvorbu novych produk-
i, komunikaci s klienty apod., coz by
mohlo klientiim prinést urcité vyhody.

Pohyby akcii maji vliv
na zdravi

Prudké pohyby cen akcii, které se v
poslednich tydnech staly na svétovych
burzéch pravidlem, souviseji s rlstem
vyskytu infarktu, tvrdi analyza dat ve
Spojenych statech a Cing. Nejvice ohro-
zeni jsou podle studie lidé, kteti pohyby
cen akcii ve svych portfoliich sleduji
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denné. Organizace Bernstein Research
uvedla, ze vykonnost akcii ma na zdravi
dokonce vétsi statisticky dopad nez léky
na kardiovaskularni choroby, které se v
poslednich letech objevily na trhu. Vy-
zkum napiiklad zjistil, Ze v obdobi 2006
az 2008, s nimz jsou spojeny vyrazné
vykyvy cen akcii na burze v Sanghaji, se
s kazdym rhstem ¢i propadem hlavniho
indexu o jedno procento v prameéru o 1,9
procenta zvysil i poCet umrti na infarkt.
FOND SHOP: Pro investory miize byt
tento vyzkum impulsem, aby své portfolio
nesledovali moc casto. Mohou si tak uset-
Fit casta zklamani. Zavery studie cinskych
vedcii neprimo potvrzuje i jina studie zve-
Fejnénd loni v publikaci Journal of the
American College of Cardiology, tento-
krate z dilny americkych vedcii z Dukeovy
univerzity. Tato studie zjistila, Ze vyskyt
pripadit infarktu se v letech 2008 az 2009
zvySoval s kazdym poklesem indexu Na-
sdaq. Navic s poklesem cen akcii vzrost!
vyskyt pripadii infarktu, naopak se zlepSe-
nim situace na burzdach se vyskyt pripadii
infarktu snizil.

Ovsem ani zavery téchto studii neod-
radi nékteré investory od neustalého
sledovani vyvoje hodnoty ndstrojii v
Jejich portfoliu.
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