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FINANCNI TRHY

Volby v UK: trhy
v klidu

Vyspele akciove trhy zazily
smiSeny vyvoj pri regiondl-
nich rozdilech i sektorovych
wkyvech na urovni financi a
IT. Dluhopisy veétsiny zemi eu-
rozony zhodnotily pri stdle
holubi¢i ECB. Ropa propadla.
Vyspélé akciové trhy prosly
od 29. kvétna do 9. Cervna
smisenym vyvojem s tim, Ze
lépe si (v lokalnich ménach) vedly japonské a americké ak-
ciové indexy nez evropské. Casté&jsi vykyvy v jejich vykon-
nosti mély na svédomi mj. zmény sentimentu na finan¢ni
sektor v souvislosti s deregulacni legislativou v USA, situaci
ve Spanélsku a zasedanim ECB z 8. ervna i sentimentu na
technologicky sektor. Sledované politické udalosti jako pro-
jev odvolaného $éfa FBI v Senatu USA nebo britské parla-
mentni volby, které piinesly Pyrrhovo vitézstvi britskych
konzervativet, nechaly akciové trhy viceméné klidné.
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KOMENTARE: Svét

Divoké dny na technologiich

V patek 9.6.2017 odstartoval na technologickém indexu Nas-
daq vyprodej, ktery pokracoval minimalné i v prvnich hodi-
ndach v pondeli 12.6.2017. Podle nékterych jde jen o korekci
a vybirani ziskii, podle jinych o zacatek vétsich propadii.

Neékdo by mohl namitnout, ze nejde o nic prekvapivého,
ostatné¢ i my ve FS jsme o tom, Ze se na technologiich po-
zvolna ziejmé nafukuje nova bublina, psali. Faktem ale je,
ze se zda, ze nikdo v korekci vlastné neveéfil.

Nebo mozna véfil, ale bal se podle toho investovat. Sazky
na pokles technologickych akcii byly ve skutecnosti v po-
slednich tydnech a mésicich velmi malé.

TEMA: Centralni banky
Jak investuji centralni banky
meénoveé rezervy

Centralni banky patri na trzich k vyznamnym ,,investorium .
Letmy pohled na rozvahu na CNB odhali, e dri fadu akcit.
Otazkou ovsem mimo jiné je, proc¢?

Neni zadnym tajemstvim, ze Ceska narodni banka (CNB)
jiz n&jaky ten patek investuje do akcii. A rozhodn¢ neni sa-
ma. Do akcii diverzifikuji své ménové a devizové rezervy i
centralni banky ve Svycarsku, Japonsku nebo Dansku.

Pro¢ se akcie objevuji v rozvahdch ménové-politickych
instituci ¢im dal vice? A jaky to ma dopad na finan¢ni trhy?

Hrozi totalni znarodnéni a piesun soukromych podnikli pod
kiidla centralnich bank?

ROZHOVOR: Ale§ Michl, Robot Asset Management
Jednoduchost, disciplina

a efektivita

Fond QUANT pracuje na zdkladé algoritmu, ktery porovnd-
vd mnozstvi penéz v obehu v USA s cenami akcii v USA a ci-
luje rocni vynos v koruné vyssi nez 5 %.

FOND SHOP se zeptal AleSe Michla, spolumajitele spo-
le¢nosti Robot Asset Management SICAV, pod kterou spada
i fond QUANT, na to, co ho vlastn¢ vedle k opusténi tispes-
né kariéry v Raiffeisenbank a zalozeni vlastniho fondu a
rovnéz na to, jak vlastné cely fond funguje. Zajimali jsme se
také o to, kam by podle n¢j mél vlozit své penize drobny
Cesky investor.

FOKUS: Dluhopisy — kratké durace v CZK

Konzervativni fondy

Korunové dluhopisové fondy kratkodobych investic sleduji
vysoce konzervativni rizikové-vynosovy profil. Lisi se prefe-
rovanymi typy dluhopisu, duraci i toleranci ke kreditnimu a
ménovému riziku.

Korunové dluhopisové fondy kratkodobych investic sle-
duji investi¢ni horizont 1 az 2 roky a nabizeji vyrazné kon-
zervativni rizikové-vynosovy profil s malymi vykyvy trzni
hodnoty podilového listu, ale také slabym vykonnostnim po-
tencialem v soucasném nizkourokovém prostiedi. Zahrnuji
piedevsim kratké dluhopisy investicniho stupné€, ne nutné
statni. Kromé korunovych aktiv mohou investovat napt. i do
eurovych aktiv, to se vSak bézn¢ déje se zajistovanim méno-
vého rizika.

GRAFY: Vyvoj indexu Ifo v Némecku
Euforie v Némecku

Index podnikatelského prostredi v Néemecku konstruovany v
ramci The Institute for Economic Research (neboli slavny
Ifo) dosahl v kvétnu hodnoty 114,6. Proc jde o tak zajima-
vou informaci?

Protoze se jedné o viibec nejvyssi hodnotu indexu od roku
1991, tedy od doby, kdy se zacal konstruovat. Ekonomové
pritom ocekavali jen hodnotu 113,1, takze §lo o znacné pie-
kvapeni. Dobrou situaci jiz predtim ukdzali i IHS Markit’s
PMI index, ktery dosahl na Sestiletd maxima. Pokud se jesté
vratime k Ifo indexu, silnych hodnot doséhl zejména podin-
dex hodnotici soucasné podminky, ktery je taktéz na novych
maximech, zatimco podindex Ifo hodnotici ocekavani byl v
minulosti pfeci jen o néco vyse. Zda se tedy, ze némecka
ekonomika je v euforické naladé.
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PRODUKT: Kryptomény
Ruska ruleta na kryptoménach

Kryptomeény zazivaji v poslednich mésicich nebyvaly riist,
kdyz nékteré z nich posilily od zacatku roku i o vice nez
1000 %. Jenze to je také diikaz toho, ze nejde o ,,mény .

Bitcoinu je v posledni dobé opét vSude plno a bylo toho o
ném napsano jiz mnoho, piesto se ale na n¢j a dalsi krypto-
meény po del§i dobé opét podivame i my.

Nedavno jste napiiklad mohli zachytit zpravu, Ze pokladni
systém Storyous umozni uz i mnoha ¢eskym podnikateltim
piijimat platbu v bitcoinech. Otazkou samoziejmé je, kolik
spolecnosti tuto moznost skute¢né vyuzije a jesté vétsi otaz-
kou je, jestli je platit bitcoiny viibec dobry napad.

Pokud by to n€kdo nevédel, 22. kvétna jste mohli oslavit
tzv. ,,Bitcoin Pizza Day“. Ze vam to nic netika? Jde o oslavu
dne, kdy si praveé 22. kvétna roku 2010 objednal jisty Laszlo
Hanyecz dvé pizzy, coz neni az tak zajimavé, ale zaplatil za
n¢ praveé v bitcoinech. Tehdy Slo o prvni nékup jidla placeny
kryptoménou.

PORTRET FONDU: KBC AM

CSOB Flexibilni plan

Standardné vyvazeny smiseny fond fondu, ktery pruzne meéni
slozeni portfolia pri maximdlni vaze akciové slozky 65 %.
Proti konkurenci se vyznacuje nizsi volatilitou.

CSOB Flexibilni plan (registrovany nazev Optimum Fund
CSOB Flexibilni plan) investuje prostiednictvim fondovych
pozic do globalniho vybéru akcii a dluhopist, pro n€jz pfi-
padaji v tvahu vSechny regiony, sektory a témata nebo typy
emitentll a doby splatnosti v pfipadné dluhopisti. Tento smi-
Seny fond fondi uplatiiuje flexibilni investi¢ni strategii, po-
moci niz kontinualné ptizptsobuje slozeni a rizikové-vyno-
sovy profil portfolia aktuadlnimu vyvoji na finanénich trzich.
Nesleduje zadny benchmark ani nema stanoveny svazujici
investi¢ni limity az na to, Ze podil akciové slozky nesmi pie-
séhnout 65 % majetku a v dluhopisové slozce (tvofici ale-
sponl 35 % majetku) by mély pievazovat ratingové stupné
investi¢niho pasma. CSOB Flexibilni plan je veden v korung
a zajistuje me€nové riziko nekorunovych pozic.

PORTRET FONDU: Generali Investments CEE
Generali Prémiovy dynamicky
fond

Dynamicky smiseny fond s flexibilni investicni strategii. V
ramci globalni diverzifikace nadvazuje region CEE i zdapad-
ni Evropy. Zatim vynikda dobrym pomérem vynos/riziko a
nizkou volatilitou.

Generali Prémiovy dynamicky fond se profiluje jako fle-
xibilni smiSeny fond, ktery za standardnich trznich podmi-
nek investuje veétSinu majetku do akciovych néstrojii a men-

Sinu do ostatnich tiid aktiv od rtiznych typi dluhopisii az po
cenné papiry navazané na nemovitosti nebo komodity. Cti
tak slovo ,,dynamicky* v nazvu, nebot' obvykle vyrazné
upfednostiuje rizikova aktiva s vy$sim potencialem zhodno-
ceni. Zastoupeni jednotlivych tfid aktiv v portfoliu se vSak
mize velmi pruzné¢ ménit s ohledem na trzni vyvoj a inves-
tiCni vyhled. Fond pfi flexibilni strategii nesleduje zadny
benchmark.

EXPERT: Hodnotovy vs. ristovy investi¢ni styl
Hodnota nebo rist?

Hodnotovy a ristovy investicni styl predstavuji odlisné pri-
stupy k vyberu akciového portfolia. Za poslednich 20 let za-
zily delsi etapy nad- i podvykonnosti s regionalnimi a sek-
torovymi rozdily.

Profesionalni investofi a portfolio manazefi se pii vybéru
konkrétnich akcii v zasad€ opiraji o vychodiska dvou hlav-
nich investi¢nich styli. Jednd se o hodnotovy styl, jehoz
prvnim velkym pritkopnikem se ve 30. letech 20. stoleti stal
Ameri¢an Benjamin Graham a v 2. poloving 20. stoleti ho
rozvinul nejznaméjsi Grahamtv nasledovnik Warrren Buf-
fett, a rustovy styl, ktery doporucoval americky portfolio
manazer Thomas Rowe Price. Od 80. let se koncept obou
styli zaCind prosazovat i do tvorby akciovych indexu, u
nichz vznikaji mutace s ptivlastky ,,value“ a ,,growth® na za-
klad¢ rozdéleni vétsiny akciovych titulll ze zakladniho inde-
xu na hodnotové a rustové. Hodnotovy i riistovy investicni
styl dnes nabizeji i nékteré akciové fondy a ETF.

SPOTREBITEL: Investi¢ni rady
Proc¢ nékteré rady poradci
nefunguji

Existuje nékolik velmi oblibenych investicnich pravidel ci
rad, které rada investorii uplatiuje. Prestoze jsou tyto rady
obecné skutecné platné, maji i sva omezeni.

Hledat jednoducha vysvétleni je sice sklon lidského rozu-
mu, ale neodpovida realité. Nic nikdy neni tak pfimocaré,
jak se zda. Podobné situace zaziva ostatné asi kazdy z nas v
bézném zivoté, kdyZ mame prirozenou tendenci ¢ernobilého
uvazovani.

Svét financnich trhli a investic neni vyjimkou. Jen ziidka
jsou odpovedi na kladené otazky jednoznacné piimocaré a
univerzalné platné. Stejné bychom méli nahlizet i na rady fi-
nanc¢nich a bankovnich poradcli. Vzdy musime vnimat okol-
nosti, kontext, uvédomovat si Sirokou rozmanitost, kdy véci
fungovaly a zda mohou fungovat i v budoucnu.

Pfihlaseni k odbéru newsletteru na

www.FONDSHOP.cz
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