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FINANCNI TRHY
Dolar zvedl hlavu

Pri silné vysledkové sezone v
USA, ale také znacném posile-
ni dolaru vykazaly mirné lepsi
kladné skore v lokalnich me-
nach akciové indexy na Evro-
pu a Japonsko nez USA. Dlu-
hopisové trhy se ustalily.

Od 23. dubna do 4. kvétna
nesledovaly regionalni akcio-
vé indexy jednoznany trend.
V Evrop¢ a Japonsku pievazi-
lo kladné, zatimco v USA ne-

patrné zaporné dvoutydenni skére v lokalnich ménach. Na
tyto vykonnostni rozdily mélo vliv vyrazné posileni dolaru
proti euru, libfe i jenu. Do 3. kvétna nedokazaly akciové in-
dexy vyuzit k presvédcivému rustu piiznivy priabéh americ-
ké vysledkové sezony za 1Q 2018. Hlavng v USA je brzdily
obavy, ze zna¢ny dubnovy rist dluhopisovych vynost, za-
traktiviujici dluhopisy, zdrazi uvéry nefinanénim spolecnos-
tem. Sekundarné pusobila i nejistota ohledné vyvoje ob-
chodnich spori USA s Cinou nebo EU. 4. kvétna se viak
sentiment obratil ve prospéch akcii.

KOMENTARE: ETF

Nova ETF na evropském trhu

Spolecnost First Trust Global Portfolio ve spolupraci s
Indxx nedavno uvedla na evropsky trh prvni blockchainové
ETF. Toto ETF se bude zamérovat spolecnosti, které budou
investovat pravé do blockchainovych technologit.

Timto komentafem op¢t reagujeme na vysledky naseho
nedavného prizkumu, ze kterého mimo jiné vyplynulo, ze
by vétSina naSich ¢tendid rada mnohem vice informaci o
ETF. A my radi vyhovime. Do budoucna byste se tedy méli
s podobnymi texty na tomto misté setkavat pomérn¢ pravi-
delné. Cilem je, stejn¢ tak jako pfedstavujeme nové fondy v
CR, predstavovat také nova ETF, dostupna na evropskych
burzach, primarné tedy té londynské, frankfurtské ¢i na bur-
ze Xetra.

TEMA: Ménovy kurz CZK/EUR

CNB a prognoza koruny
Prognéza kurzu koruny k euru od CNB, zverejitovand nové
kazdeé 3 mésice spolecné s prognozami inflace, HDP a uro-
kovych sazeb, miize v dobé ekonomického ristu zracionali-
zovat inflacni ocekavani.

CNB zagala od tnora 2018 zvefejiiovat ,,progndzu méno-
vého kurzu CZK/EUR. Po 3 letech a Smésicich kurzového

zavazku trvajiciho do dubna 2017 a poslednim ro¢nim obdo-
bi, kdy se kurz koruny k euru vlivem trznich sil postupné
vracel na urovné bézné v roce 2013 pifed zavedenim zavaz-
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roku 2009.

ROZHOVOR: Karel Sulc, Swiss Life Select CR
Kvalita na prvnim misté

Spolecnost Swiss Life Select CR se zaméiuje na bonitni kli-
entelu, které nabizi dlouhodobou spravu majetku. Od svych
konzultantit vyZaduje profesiondlni a kvalitni financné-po-
radenské sluzby.

FOND SHOP se zeptal nového generalniho feditele Swiss
Life Select CR Karla Sulce na to, jak spole¢nost piistupuje
ke spravé investi¢nich portfolii svych klientl i k finanénimu
poradenstvi obecné.

FOKUS: Fondy absolutni navratnosti
Nezavislé na trzich?

Fondy absolutni navratnosti usiluji o kladnou vykonnost ne-
zavisle na vyvoji financnich trhii. Radé tém dostupnym v ko-
runé se to ale ne moc dari, at uz sleduji dluhopisovou nebo
smiSenou strategii.

Fondy absolutni navratnosti usiluji na rozdil od klasickych
benchmarkovych fondl o kladnou vykonnost i za nepfizni-
vych trznich podminek. Za timto u¢elem mohou velmi pruz-
n¢ prizpisobovat slozeni portfolia aktulni trzni situaci nebo
kombinovat dlouhé pozice profitujici z riistu a kratké pozice
profitujici z poklesu cen podkladovych aktiv (akcii, dluhopi-
s, komodit atp.).

Nize si ptedstavime fondy absolutni navratnosti pfipadaji-
ci v uvahu pro korunové investory s ohledem na schopnost
ménoveho rizika vymazat mozné kladné zisky.

GRAFY: Ocekavany rust dividend dle sektoru v r. 2018

Vysoké dividendy bank

Dividendy jsou mezi investory velmi oblibené, ostatné nema-
lé procento investorii se napriklad zaméruje prave primo na
dividendové akcie. Divodii je vice.

Dividendové akcie byvaji obecné stabilngjsi, investoii tyto
akcie spiSe dlouhodob¢ drzi, nez aby s nimi aktivné obcho-
dovali (coz je mimochodem také jeden z divodi nizsich ob-
jemi obchodti na BCPP) atd. Dalsim diivodem ale mtize byt
i to, Ze Cast investori prosté chce dividendu skute¢né inka-
sovat, cht¢ji pravidelné cash flow. Dle odhadii by méla vyse
dividend napti¢ sektory rast, pouze s vyjimkou primyslu v
USA, kde se o¢ekava mirny pokles. Vyssi rist dividend se
predpoklada v USA, v bankovnim sektoru by mélo jit do-
konce o takika 20 %.
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PRODUKT: FKI

BHS Real Estate Fund

BHS Real Estate Fund je nemovitostni FKI cilici na kance-
laiské budovy zejména v CR. Snahou managementu fondu je
dosahovat rocniho vynosu 8 % a vice.

Nasi pravidelni Ctenafi jisté védi, ze jsme v prubéhu uply-
nulych Cisel postupné predstavili jiz nékolik zajimavych, v
CR dostupnych fonda kvalifikovanych investor a nemovi-
tostnich fondt. Timto ¢lankem budeme v zapocCatém seridlu
pokracovat s tim, Ze se podivame na relativné novy BHS
German Real Estate Fund (k nazvu se hned dostaneme).

Jde o nemovitostni fond kvalifikovanych investorl, za
kterym stoji spole¢nost BH Securities, licencovany obchod-
nik s cennymi papiry a ¢len Burzy cennych papirti Praha.

PORTRET FONDU: BNPP AM
Parvest Bond Euro Corporate

Dluhopisovy fond zaméreny na eurové korporaty, dostupny
i v zajisténé korunové tride. Portfolio management aktudlné
prevazuje dluhopisy emitentii ze sektorii financi.

Fond Parvest Bond Euro Corporate, jak jiz fikd samotny
nazev, investuje primarn¢ do korporatnich dluhopist v eu-
rech (pfipadné ne-eurové pozice jsou do eura zajistovany), v
souladu s benchmarkem, kterym je index Bloomberg Barc-
lays Euro Aggregate Corporate.

Cilem fondu je vybudovat diverzifikované portfolio, a
proto se typicky pocet emisi dluhopisit ve fondu pohybuje
mezi 220 az 250, s rozdilnou splatnosti, ratingem, od riz-
nych emitentti. Aby mohl byt dluhopis do portfolia zarazen,
musi mimo to, Ze jde o eurovy korporatni dluhopis, spliiovat
nékolik dalsich podminek. Jeho rating by se mél naptiklad
pohybovat mezi AAA az BBB (jistou vahu mtize mit i BB)
a velikost emise by méla byt alespont 300 miliontt USD atd.

EKONOMIKA: Historie
Od zlatého standardu
po obchodni valky

V posledni dobé se stale vice hovori o obchodnich valkach

jako o nastroji prosazovani zdajmii té c¢i oné zeme. Koreny
soucasné nerovnovahy ovSem spadaji daleko hloubéji.

Geopoliticka realita a mezinarodni hospodarské vazby ve-
dou ke zvlastnim situacim. Setrvalé nakupy amerického dlu-
hu ptebytkovymi ekonomikami jsou jednou z takovych situ-
aci.

Napéti v celosvétovém obchodé vzriista. Rika se, Ze za-
¢nou-li Spojené staty uplatiiovat protekcionismus, mize za-
¢it globalni obchodni valka s dusledky v podobé poklesit
trhti. Padly prvni vystiely a naznaky odvetnych opatfeni.

Peking oznamil potencidlni cla na americké vyrobky od

sojovych bobti, automobilt pfes letectvi az po obranu. Krok
prisel den poté, co americka administrativa zvetejnila svij
seznam ¢inskych dovozi, na které planuje uvalit cla. V ak-
tuadlnim sporu Spojené staty vycitaji udajné zneuzivani du-
$evniho vlastnictvi, kterého se ma Cina dopoustét. Existuje
Sance, ze obchodni spor bude eskalovat, nebo jsou na pozadi
skute¢nosti, které nejsou tolik videt?

EXPERT: Ménové kurzy
Jak psat ménové kurzy

Pro dany ménovy par lze zvolit burzovni nebo fyzikalni kota-
ci ménovych kurzii a zaroven rozhodnout o tom, kterou mé-
nu ocenit pomoct druhé. Prinasime diskusi nad jednotlivymi
variantami.

Ménovy kurz vyjadiuje cenu jedné mény v jednotkach ji-
né meény. Pfes tuto samoziejmou definici existuji rozdilené
pfistupy, jak ménové kurzy zapisovat, ¢ili jakou zvolit for-
mu jejich kotace. Prvni otazkou je, zda cenu mény A v jed-
notkdch mény B zapisovat podle slovniho potfadi mén jako
A/B, nebo obracené v matematicko-fyzikalnim pojeti na za-
klad¢ skutecného podilu jako B/A, tedy zda dat ptednost
napft. kotaci 25,50 EUR/CZK nebo 25,50 CZK/EUR.

Druha otazka se tyka rozhodnuti, kterou ménu z daného
paru ocenit jednotkami druhé mény, zda A pomoci B nebo
B pomoci A, tedy jestli vyjadiovat doty¢ny kurz koruny a
eura uvedenym ¢islem 25,50 (kolik korun stoji jedno euro)
nebo jeho prevracenou hodnotou 0,0392 (kolik euro stoji
jedna koruna).

PENZE: Penzijni systémy ve svété

. I'Feti piliFr< v USA

Penzijni systéemy si jednotlivé zemé vesi riizné. Pomérné za-
Jimavy, ale také slozity je penzijni systém v USA. V ¢em spo-
¢iva? Meli bychom se jim inspirovat a skutecné spori kazdy
American?

Historicky prvni dichody se v USA datuji az do roku
1717, kdy Presbyterianska cirkev vytvofila specialni fondy
pro vérici obCany. Skrze tyto fondy nasledné v diichodu po-
skytovala penize svym zastupctm.

V roce 1889 pak spole¢nost American Express vytvorila
pro své zaméstnance prvni penzijni plan v USA. O néco
pozdé&ji provozovatel Zelezni¢ni traté v Baltimoru a Ohiu po-
prvé vytvoril fond pro vétSinové zaméstnance, ktery umoz-
noval lidem ve véku 65, pracujicim pro drahu 10 a vice let,
aby odesli do diichodu a obdrzeli prispévek ve vysi 20 % az
35 % ze svych platt.

Prihlaseni k odbéru newsletteru na

www.FONDSHOP.cz
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