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FOND SHOPE Akciovou rally

zastavil Spatny
trh prace v USA

Po schvdleni rozpoctovych re-
strikci  Feckym parlamentem
nastala akciova rally. Tu vsak
obratily do cervenych Ccisel
slaba data z trhu prace USA a
diskuse o dluhové krizi v Por-
tugalsku, Irsku a Italii.

Kurzy akcii a ceny vétSiny
komodit zazily od 27. ¢ervna
vyraznou rally, ktera vystiidala pfedchozi korekci. Zhodno-
ceni vyspélych akciovych trhi k 7. éervenci dosahlo 3 % az
6 %. Jesté rychleji rostla cena ropy. Statni dluhopisy USA a
Némecka naopak ztracely. Apetit k riziku uvolnilo schvaleni
krizového planu na snizeni rozpoctového deficitu feckym
parlamentem, které zachranilo zemi pfed bankrotem, nebot’
ji umoznilo Cerpat dal§ich 12 mld. EUR finan¢ni pomoci.
Rizikova aktiva povzbudilo i zlepSeni pramyslové aktivity v
USA. V tydnu od 4. ¢ervence ale pozitivni sentiment na tr-
zich vyprchal kvili zvy$eni urokové sazby v Ciné a snizeni
ratingu Portugalska do spekulativniho pasma.

- FINANCNI TRHY:

gat TARGET2
Jan Barta: PougengKllent e zéklad

KOMENTARE: Metratron
Nové fondy pro kvalifikované

Na cCesky a slovensky trh prichazi novy spravce aktiv — spo-
lecnost Metatron Capital. Projekt, ktery zaklada Tomas
Martinec, predstavi viastni fondy urcené kvalifikovanym in-
vestorim.

Investicni strategie Metatronu je zaloZzena na myslence, Ze
vzdy je nékde na svété rostouci trh. Investiéni piilezitosti
budou fondy vyhledavat fundamentalné shora-dolt (top-
down) a rovnéz ridit riziko, tim padem volatilitu fondu. Ma-
nazefi fondl se zaméfuji na kombinaci dlouhodobych inves-
ti¢nich témat a kratkodobych pohybu trhu.

Na zakladé spolecnych dohod mezi skupinou J&T a Me-
tratronem bude spolecnost Metatron spravovat i ¢ast penéz
samotné J&T a vyznamnych klientd této skupiny.

TEMA: Koupé nemovitosti na hypotéku vs. jeji najem

Hypotéky ano, ale...

Docasné bydleni financované hypotékou, ukoncené prode-

jem nemovitosti, byva pri dostatecné dobé bydleni vyhodnéj-

Si nez najem téze nemovitosti. Ne vSak pri poklesu cen domaii.
V poslednich letech jsou lidé pfi uzavirani hypoték opatr-

n¢&jsi. To samé plati i pro druhou stranu — banky a finan¢ni

instituce poskytujici hypotéky, které v disledku finanéni

krize omezily dostupnost hypoték pro prijmové slabsi skupi-
ny. Alternativou k hypotékam se dnes i pro mladsi populaci
stdva najem bytu ¢i domu. Najemnik hradi misto splatek hy-
pote¢niho Gvéru ndjemné, ale protoZe nemovitost nevlastni,
netykaji se ho bézné naklady na udrzbu domu, které vydava
jeho majitel. Ten, kdo si pofidi nemovitost na hypotéku, do-
stdva na oplatku Sanci, ze bude jednou zcela jeho i bez za-
stavy, pokud hypotecni uvér splati. Dim nebo byt zatizeny
hypotékou lze navic pfi prestehovani nebo finan¢nich pro-
blémech prodat a hypotéku prevést na kupujiciho nebo ji
jednorazové vyrovnat s bankou.

ROZHOVOR: Jan Barta, CSOB Investi¢ni spole¢nost
Pouceny klient je zaklad

Vynoruje se celda rada zménovych trendu, které mohou pék-
né zamichat globdlnimi kartami. Efektivni a korektni pora-
denstvi bez relativne poucenych klientii neni mozné.

Nekteti z investort vyuziji ke zprostfedkovani své investi-
ce sluzby poradce. Pfeci jen orientovat se v mnozstvi pro-
duktli je pro neznalého ¢lovéka velmi slozité. O tom, jak se
v nabidce produktl vyznat, vzdélanosti investorti a dalSich
tématech jsme hovofili s generalnim feditelem CSOB Inves-
ti¢ni spolecnosti Janem Bartou.

FOKUS: Akcie — Latinska Amerika
Latinska Amerika uz neni

premiantem

Latinskoamerické akcie byly v ramci rozvijejicich se trhu
nadvykonné pred financni krizi, od roku 2010 ale nevybocuji
z prumeéru. Na tento region je k dispozici dost fondii i ETF.

Rada tuzemskych investori preferuje v ramei rozvijejicich
se akciovych trhii znamou vychodni Evropu, pfipadné inves-
tuje do dynamické vychodni Asie. Casto opomijenym regio-
nem v jejich portfoliich zlstava Latinska Amerika. A to
presto, ze latinskoamerické akcie se na globalnich kapitalo-
vé vazenych indexech rozvijejicich se trhii podileji témer
ctvrtinou. Akciové fondy a ETF na tento region se nejcastéji
srovnavaji s benchmarkem MSCI Emerging Markets Latin
America.

EXPERT: Piiprava na postproduktivni vék

Ceské penzijni fondy tésné

porazi inflaci

Ceské penzijni fondy vychazeji veelku dobie ve srovndni s
kratkodobymi investicnimi ndstroji. Nejméné v case kolisaji
vynosy Ceskych a slovenskych konzervativnich fondii.

Podle analyzy ekonomil z myslenkového centra IDEA pii
Néarodohospodatském ustavu AV CR nejsou na tom ceské
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penzijni fondy v porovnani se svymi souputniky ze zemi
stfedni a vychodni Evropy nejlépe. Kdyz si uvédomime, Ze
vykonnost penzijnich fondl je rozhodujicim parametrem bu-
doucich penzi, neni to prave ptizniva zprava. Pti Ctyticetile-
tém spofeni na diichod znamena kazdy procentni bod zhod-
noceni uspor o Ctvrtinu vys$i dichod. Kromé samotného
zhodnoceni uspor na finan¢nim trhu rozhoduje o vykonnosti
fondl i vyse jejich poplatkd. Penzijni fondy jsou vSak pied-
métem piimé regulace vykonnosti, naptiklad pomoci garan-
ci ur¢itého vynosu.

PRODUKT: KB Realitnich spole¢nosti
Stiedni Evropa vykonnostné
zaostava

Mezi tuzemskymi nemovitostnimi fondy ma KB Realitnich
spolecnosti ojedinélou moznost slozeni portfolia. Kromé ak-
cii a dluhopisii miize portfolio obsahovat i ETF.

Pokud se bavime o zdméru investovat do nemovitosti, je
tteba si uvédomit, ze vynosnost takové investice bude
v porovnani s nedavnou minulosti mensi. Kam maji vlozit
prostiedky investofi, ktefi nechtéji anebo nemohou (napf.
kviili nedostatecné vysi prostiedkll) potidit vlastni investi¢ni
nemovitost? Pokud by chtéli zlstat u realitniho sektoru, na-
bizeji se jim podilové fondy.

Jednou z moznosti investovani jsou stale jesté relativné
mladé (alesponn v tuzemsku) nemovitostni fondy. Ty jsou
spiSe znamé z némeckého trhu (kde byly nékteré v disledku
ekonomické krize uzavfeny). Jedna se o investici, ktera alo-
kuje svétené prostiedky pfimo do nemovitosti. U téchto fon-
da je volatilita pomérné nizka, ale vzhledem k tomu, ze v
portfoliu jsou samotné nemovitosti, je nizka i likvidita této
investice.

PORTRET FONDU: Conseq Invest
Conseq Invest Konzervativni

Investuje do korunovych nastrojii penézniho trhu a kratko-
dobych korunovych dluhopisii. Nevyhyba se ani firemnim
emisim. Penézni fondy prekonava pri srovnatelné volatilite.

Conseq Invest Konzervativni (téz Konzervativni dluhopi-
sovy fond) patii navzdory irskému danovému domicilu ke
korunovym fondim bez ménového rizika. Investuje prede-
vS§im do korunovych nastroji penézniho trhu a kratkych ko-
runovych dluhopist. Ocitd se tak na rozhrani pené¢zniho a
dluhopisového trhu. Klade si za cil pfekonavat index penéz-
niho trhu 6M PRIBID.

Investi¢ni proces portrétovaného fondu vychazi z kreditni
a urokové strategie, zaméfené na maximalizaci vynosu pfi
daném kreditnim a urokovém riziku. V ramci ni odhaduje
portfolio manazer Ondfej Matuska budouci vyvoj kreditnich
rozpéti (spreadi) u jednotlivych emitentl na zékladé moni-

toringu jejich financni situace i vyvoj korunové vynosové
kiivky podle makroekonomickych veli¢in na domaci i glo-
balni scén€ — zejména ocekavaného vyvoje inflace a méno-
ve-politickych urokovych sazeb.

EKONOMIKA: Pohled na evropskou ménu

Shooting at TARGET?2

ECB a jednotlivé narodni centralni banky eurosystému na-
koupily v pribéhu krize aktiva podradné kvality. Ta predsta-
vuji riziko pro budouci inflaci v eurozoné a vyvoj devizové-
ho kurzu eura.

Jsou tomu jiz téméf ti roky, kdy v zafi 2008 pad banky
Lehman Brothers spustil dominovy efekt financ¢ni krize.
V eurozéng je tomu jiz pres rok, kdy se naplno projevily
dluhové problémy Recka, které prestavalo byt schopno (re)
financovat svij vladni dluh. Kdyz se v kvétnu 2010 roku
ministfi financi zemi eurozony spoletné s MMF dohodli na
zachranném baliku pro zemé v potizich s financovanim dlu-
hu ve vysi 750 mld. EUR, zdalo se, ze trhy uklidnily. Dlu-
hovou krizi se vSak podafilo pouze pfibrzdit, ne zadrZet
v hranicich Recka. Problémy se postupné objevily i v dal-
§ich perifernich zemich — Irsku, Portugalsku a Spanélsku.

SPOTREBITEL: Neetické jednani
Kdo uvéri, tomu neni pomoci

Pokud jde o ochranu retailovych investorii a spotrebitelit na
financénim trhu, jsme v CR v mnoha ohledech daleko za stan-
dardy zemi vyspélého kapitalismu.

Se zvysuyjici se finan¢ni vzdélanosti se ¢im dal tim Castéji
ozyvaji hlasy podvedenych investort, ktefi draze doplatili
na Spatné financni rady ze strany n€kterych investi¢nich a
pojistovacich zprostfedkovatelii. Hlavnimi problémy jsou
obirani klienti na poplatcich a poskytovani netplnych, ne-
srozumitelnych, zavade€jicich nebo nepravdivych informaci.

V cisle 12/2011 jsme se vénovali rozboru navrhovanych
uprav zakona 38/2004, ktery reguluje zprostfedkovani po-
jistnych a kombinovanych investi¢né-pojistnych produktu.
Zakon zfejmé piichazi v nejvyssi cas — mnozi zprostredko-
vatelé finanénich sluzeb se totiz zfejmé az dosud fidili hes-
lem ,,slibem nezarmoutis*.

Pfihlaseni k odbéru newsletteru na

www.FONDSHOP.cz
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