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FINANCNI TRHY
Evropské akcie
N B vV kurzu

Evropské a japonské akcie v
lokalnich meéndach zhodnotily
diky francouzskym prezident-
skym volbam, solidnim mak-
rodatim z EU a oslabeni je-
nu. Dluhopisy jadrovych zemi
EMU ztratily na cené.

Ve sledovaném obdobi od
28. dubna do 12. kvétna pre-
vazil na vyspélych akciovych
trzich rust, ktery v lokalnich ménach zazily pouze Evropa a
Japonsko. V poslednich dnech nastal zejména v USA mirny
pokles akciovych indexii na pozadi ne€kterych zklamani ve
vysledkové sezén€ za 1Q 2017, i kdyz jeji celkovy prab¢h
vyznél velmi dobfe. Vzpruhu akciim poskytl ocekavany vy-
sledek francouzskych prezidentskych voleb snizujici politic-
ké riziko pro eurozonu.
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KOMENTARE: CS y
Novy podilovy fond od Ceské
sporitelny

Od zacatku kvétna nabizi Ceskd sporitelna novy podilovy
fond s nazvem Stock Small Caps. Jde o aktivné rizeny akcio-
vy fond zaméreny na firmy s nizsi trzni kapitalizaci, tzv.
Small Caps, obchodované na vyspélych akciovych trzich.
Ackoliv na tomto misté typicky predstavujeme struktu-
rované fondy a produkty, ke kterym se ostatné také dosta-
neme, tak v tomto konkrétnim textu se podivame na klasic-
ky podilovy fond. Tedy sice zadné garance, ale také zadna
omezeni vynosu, slozité participace, ohrani¢ena Zivotnost
atd. Prost¢ klasika a navic pomérné zajimava, zejména po-
kud jste investor, kterého zajimaji rizikové, ale potencialné

venr

TEMA: Komodity a akciové indexy

Akcie odpoutané od komodit

Ceny komodit se v letech 2015 a 2016 projevily jako nezane-
dbatelny faktor ovliviiujici vykonnost hlavnich akciovych in-
dexit. Nyni je viak jejich dopad na akciové trhy podstatné
slabsi.

Mnozi investofi maji stdle v paméti zacatek roku 2016,
kdy hlavni akciové indexy dosahly dlouhodobych minim
soucasn¢ s vyznamnym cenovym dnem u fady komodit,
zejména energetickych surovin, primyslovych a drahych
kovu. Jakmile se ceny téchto komodit pred 15 mésici odra-
zily ode dna, nastartovaly hlavni akciové indexy rastovy

trend, ktery jim v podstaté vydrzel az dodnes, pochopiteln¢ i
za prispéni jinych nez komoditnich faktort. Uvedeny vyvoj
nicmén¢ vzbuzuje otazku, do jaké miry je globalni akciovy
trh zavisly na cenach komodit.

ROZHOVOR: Jan Maiiak, BNPP IP
ETF maji pro drobné investory

nevyhody

BNPP IP by mohla v pristich mésicich uvést na trh novy
fond spojeny s konvertibilnimi dluhopisy. Jinak i naddle po-
kracuje v trendu socialné odpovédného investovani.

FOND SHOP se zeptal Jana Mandka, feditele obchodu
spole¢nosti BNP Paribas Investment Partners, tfeba na to,
jaké jsou podle n¢j hlavni divody, pro¢ by se mél investor
zajimat o tzv. SRI investovani a jestli ma takovyto pfistup
opodstatnéni i z vynosoveé-rizikového pohledu.

Zajimali jsme se také o jeho pohled na ¢im dal rozsifenc;-
§i pocitacovou/kvantitativni spravu fonda.

FOKUS: Multi-asset fondy v CZK
Univerzalni fondy

Smisené multi-asset fondy obvykle kombinuji vice tiid aktiv
od riznych typii dluhopisii pres akcie az po alternativni in-
vestice. Z téch dostupnych v koruné mély tri nizsi kladnou
vykonnost.

Investi¢ni spolecnosti predkladaji tzv. multi-asset fondy
neboli flexibilni smiSené fondy s expozici na vice tfid aktiv
Casto jako univerzalni feseni pro témét kazdého retailového
investora. S tim souvisi jejich hlavni vyhoda v podobé moz-
nosti byt pouze jedinym produktem, ktery nékomu zpfistup-
fyje vykonnost finan¢nich trhii. Investor pak oproti situaci,
kdy by drzel n€kolik rizn¢ zamétenych podilovych fondu ¢i
ETF a kontinualné vyhodnocoval (ne)atraktivnost toho ¢i
onoho z nich, usetii ¢as a navic dostava Sanci na kladny
sttednédoby vynos.

GRAFY: Mezimési¢ni zména pozice portfolio manaZeria

Skok od Ameriky

To, kam manazeri fondi sméruji jimi spravované penize a
odkud je naopak vybiraji, miize byt pro drobné investory,
kdyz nic jiného, minimalné signalem toho, jak aktudlné uva-
Zuji velci hraci.

Jak je pfitom z tradicniho prizkumu BofA ML patrné,
portfolio manazefi sméfovali své investice v piedchozim
mesici (oproti mésici minulému) vyraznéji na rozvijejici se
trhy a do eurozény. Naopak z americkych akcii penize sta-
hovali. Nejde pritom o zadny drobny rozdil, ale onen skok z
akcii americkych do akcii evropskych je dle dat BofA ML
nejvetsi od roku 1999, tedy za vice nez 17 let.
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PRODUKT: Ratingové hodnoceni dluhopisi
Co prozradi rating

Uvérovy rating méFi schopnost ekonomickych subjektii do-
stat svym zavazkim. Vyznamné ovlivituje rizikovost a vynos-
nost jejich dluhopisi, neni v§ak jedinym kritériem investicni-
ho rozhodovani.

Dluhopisy tvoii nezanedbatelnou soucast portfolia vétSiny
investorl, nejen t€ch konzervativnich. Jednim z pojmu uzi-
vanych v souvislosti s touto tfidou aktiv je (ivérovy) rating,
pomoci néhoz se hodnoti kreditni kvalita konkrétnich dluho-
pisti nebo jejich emitentli, mezi néz patii staty, obce €i ob-
chodni spole¢nosti. Kreditni kvalitu 1ze zjednoduSen¢ chapat
jako odolnost proti riziku nesplaceni dluhopisu nebo tipadku
emitenta, coz je situace, ktera obvykle vede k nesplaceni ne-
bo jen ¢aste¢nému splaceni jeho dluhopisi.

MINIPORTRET: IKS KB / Amundi AM
Amundi Bond Euro Corporate

Fond zaméreny na eurové korporatni dluhopisy investicniho
pasma, ktery je dostupny v ménové zajisténé korunové tride.
Zaostavani na klesajicim trhu zmiriiuje nadvykonnosti na
rostoucim trhu.

Primarn€ eurovy dluhopisovy fond Amundi Funds Bond
Euro Corporate nabizi investi¢ni spoleénost IKS KB v CR
pouze v ménove zajisténé korunové tfidé. Fond se zaméiuje
na eurové korporatni dluhopisy s ratingem v investicnim
pasmu, obchodované na vyspélych trzich. Okrajové mize
zahrnovat i dluhopisy spekulativniho pasma.

MINIPORTRET: CSOB AM

CSOB Bohatstvi

Korunovy smiseny fond s neutrdlni vahou akciové slozky
40 %. Investuje do statnich i korporatnich dluhopisii a také
akcii z USA, eurozony i CR. Proti konkurenci mé nizsi nebo
podobnou volatilitu.

Korunovy defenzivni az vyvazeny smiseny fond CSOB
Bohatstvi investuje v neutralni alokaci az 60 % majetku do
rtiznych typt dluhopisti z CR i zahraniéi, 25 % majetku do
akcii z USA, 12 % do akcii z eurozoény a 3 % do akcii ob-
chodovanych na prazské burze. Vyznamnou ¢ast ménovych
rizik na zahraniCnich trzich zpravidla zajistuje do koruny.

MINIPORTRET: Franklin Templeton Investment Funds

Franklin Technology Fund
Dolarovy akciovy fond zaméreny na technologické akcie.
Naprosta vetsina investic miri do USA a sektoru IT, ovSem
zastoupen je tieba i tzv. fintech.

Franklin Technology Fund je akciovy fond, ktery, jak uz
ostatné fika samotny nazev, zaméfuje svou pozornost na ak-

cie technologickych spole¢nosti. Pokud pouzijeme ptimo
slova od spolecnosti Franklin Templeton, pak jde o fond,
ktery investuje do cennych papir(, u nichz se ocekava uzitek
z vyvoje, pokroku a pouzivani technologii.

MINIPORTRET: Fidelity International
FF — Asian Special Situations Fund

Akciovy fond zaméreny na region Asie bez Japonska. Inves-
tuje do spolecnosti, které se nachazeji ve ,,zvlastni situaci*.
V CR je dostupny i v do koruny zajisténé ménové tiide.

FF — Asian Special Situations Fund je akciovy fond zame-
feny na oblast Asie, ovSem s vyjimkou Japonska. Strategie
fondu je zalozena na fundamentalni analyze a pfistupu zdola
nahoru, tedy bottom-up. Portfolio manazer Suranjana Muk-
herjeea se pritom zamétuje na spolecnosti, které se nachaze-
ji ve ,,zvlastni/specialni situaci“. V praxi jde o spolecnosti,
které jsou trhem nedocenéné.

EXPERT: Investi¢ni strategie
Likvidni long-short strategie
v portfoliu

Tzv. long-short strategie nejsou ve svete hedge fondii nicim
novym. Jenze v posledni dobé se stile vice objevuji i ETF
uplatiujici tuto strategii. Stoji za pozornost investora?

S tim, jak se americké akciové trhy pohybuji na historic-
kych maximech a mnoho investorii projevuje své obavy z
vysoké trzni valuace a mozného zklamani z realné prosaze-
nych opatfeni na podporu ekonomiky z dilny D. Trumpa, je
mozna vhodny ¢as podivat se na alternativni investicni stra-
stm trhu, ale zaroven jsou také velmi dobrym diverzifikac-
nim prvkem portfolia. Tyto strategie navic zacinaji byt do-
stupné i pro bézné retailové investory prostiednictvim li-
kvidnich ETF.

SPOTREBITEL: Casovani trhu
Investovani podle kalendare?

Americké akciové trhy za sebou maji vice nez 130 let histo-
rie. Za tu dobu se jiz daji vypozorovat urcité trendy, kdy ma-
Ji trhy tendenci rist nebo naopak klesat.

Vite o tom, Ze statisticky patii roky kon¢ici ¢islovkou 7 na
akciovych trzich v priméru k tém nejhor§im v ramci celé
dekady? A vite o tom, ze pranostika ,,Sell in May and Go
Away“, tedy ,,prodej v kvétnu a odejdi*, ma zaklad v real-
nych datech? Jelikoz mame zrovna kvéten roku 2017, neni
od véci se na tato historicka data podivat blize.

Pfihlaseni k odbéru newsletteru na

www.FONDSHOP.cz
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