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UspéSné zari pro
zlato i americké

akcie

Ceny komodit rostly a dolar
kvili opatrnému postoji Fedu
zietelné oslabil. Akciové trhy
zastinila vyssi volatilita. Ame-
rické akcie si vedly lépe nez
evropské a za celé zari zhod-
notily téemér o 9 %.

Ve sledovaném obdobi se na
akciovych trzich zvysila volatilita a vzrostly ceny mnohych
komodit. Americké akcie si vedly 1épe nez evropské a na roz-
dil od nich neztratily. Pozitivn¢ ptisobila na ceny rizikovych
aktiv pfizniva makroekonomicka data z Ciny a &aste¢né USA.
Volatilitu akcii ovsem zivily obavy z finan¢nich problémi pe-
rifernich zemi eurozény, zejména Irska. Vynosy irskych stat-
nich dluhopisti prudce vzrostly v reakci na necekany pokles ir-
ského HDP za druhé ctvrtleti 2010 a vysokou zadluzenost
bankovniho sektoru. Po zpravé o kapitadlové sanaci Allied
Irish Banks tamé;jsi vladou se situace zklidnila. Spanélsko pi-
pravila agentura Moody’s o nejvyssi rating Aaa, snizila ho o
jeden stuperi na Aal.
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Rust HDP

(n)adluh

Jak hodnatitnéklady 1ZP aner.
Vkonnost akelipodie hortzonty ING I

KOMENTARE: D.I.C.

Diamantové dluhopisy

Spolecnost Diamonds International Corporation (D.I1.C.)
nabizi Diamantové dluhopisy. Drobni investori se tak mo-
hou podilet na uspéchu ceské firmy.

Minimalni vyse investice ¢ini 1 000 EUR. Jedna se o firem-
ni dluhopisy emitované spolecnosti D.I.C. se splatnosti 5 let.
Tato obligace neni na trhu novinkou, byla vydana jiz
1.12.2009, nicméné az nyni se o ni dovida Sir§i investorska
vefejnost. Nominalni hodnota dluhopisu je 1 000 EUR.
Kupén ve vysi 6 % je fixni. Je vyplacen vzdy jednou roc¢né (k
31.12. daného roku). Jistina bude vyplacena dne 31.12.2014,
spolecné s kupdnem za paty rok.

TEMA: Stat a hospoda¥stvi

Riist HDP (n)a dluh

Cely svét zapasi s dluhem, ktery predstavuje omezeni pro
hospodarsky rist. Je otevienou otazkou, jestli je jiz cas sni-
Zovat vladni dluh nebo pockat na silnéjsi oZiveni ekonomiky.

Po finan¢ni krizi v roce 2008, které predchazelo nékolika-
leté obdobi rostouciho vladniho i soukromého zadluzeni, se
ekonomiky vétSiny vyspelych zemi dostaly do hospodaiské
recese. Ta byla provazena dal§im rstem vladniho zadluZze-

ni, pfedevsim diky klesajicim dafiovym pi{jmim a rostou-
cim vladnim vydajim spojenym s opatienimi na podporu
rustu hospodafstvi (napft. Srotovné).

Recese ve spojeni s finanéni krizi vSak historicky byva
pro vladni finance mnohem vice zatézujici. Divodem je
snaha o udrzeni stability finanéniho systému. Kdyz se v roce
2008 zacaly v bankovnim sektoru vyraznéji projevovat pro-
blémy s nesplacenymi uvéry, vlady pfistoupily ve velkém k
nakladné sanaci ztratovych aktiv bank. VynaloZené naklady
se ukazuji byt ohromné, pficemz stabilita bank stale neni vy-
feSena. Néklady napt. v Irsku, kde v minulych dnech vlada
znovu fesila problémy v bankovnictvi, se odhaduji pfiblizné
na 30 % HDP. Jean-Claude Trichet, guvernér Evropské cen-
tralni banky uvadi, Ze tato instituce odhaduje objem rizik da-
fovych poplatnikl vy€lenénych na podporu finan¢niho sys-
tému, vcetné poskytnutych garanci, na 27 % HDP. Tento
podil by pfitom mél byt obdobny na obou stranach Atlanti-
ku.

ROZHOVOR: Petr Siméék, Pioneer Investments
Nahled pod pokli¢ku ,,mozZnych obéti
krize*
V USA a Evropé se stale vice hovori o regulaci hedge fon-
du. Fondy maji velmi riizné strategie a casto modifikovanée.
Prindsime nahlédnuti pod poklicku techto fondii.
Ekonomicka a finan¢ni krize citeln¢ zasahla predevsim fi-
nanéni sektor. Vyrazny dopad méla rovnéz na sektor hedge
fondt. Uréité peclivy Ctenaf a investor zaznamenal snahy
americké a bruselské administrativy o regulaci tohoto odvét-
vi. VétSina lidi vSak o tomto sektoru pfili§ nevi. Nahlédnuti
do zékulisi hedge fondt nam zprostfedkoval Petr Siméak ze
skupiny Pioneer Investments.

FOKUS: Akcie — vychodni Evropa

Region citlivy na riziko

Vychodoevropské akciove trhy, mezi néz radime Rusko a
Turecko, jsou citlivé na averzi k riziku. Dostupné akciové

fondy vetsinou investuji do obou zemi a pridavaji k nim

stredni Evropu.

V minulém ¢isle FOND SHOPu jsme se vénovali stfedo-
evropskym akciovym trhiim, tedy Polsku, Cesku a Mad’ar-
sku. Nyni se zamétime na trhy vychodoevropské, mezi ni-
miz hraje prvni housle Rusko a druhé misto zaujima z hle-
diska trzni kapitalizace Turecko. Z ¢isté geografického hle-
diska patii zminéné zemé spiSe do Asie, avsak v investicnim
svété mluvime o vychodoevropském prostoru. Velka vétSina
akciovych fondl, které investuji prednostné do ruskych ne-
bo tureckych akcii, totiz pofizuje do portfolia také stfedoev-
ropské tituly, i kdyz jen omezené. V zakladnich rysech sle-
duji tyto fondy slozeni svych benchmarki.
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EXPERT: Vykonnost akcii na riuzné dlouhych periodach
Ani deset let nemusi stacit

Desetilety investicni horizont nestacil v pétiné resp. tretiné
sledovanych pripadii k redalnému zhodnoceni americkych ak-
cii. 15lety horizont vyrazné redukuje riziko realné ztraty.

Akcie patii mezi rizikova aktiva, na nichZ lze vyrazné vy-
delat i prodélat. O platnosti tohoto tvrzeni se investoti mohli
presvédcit v druhé poloviné roku 2008, kdy finan¢ni krize
udefila s nevidanou razanci, ale i b€hem ro¢niho obdobi od
biezna 2009, kdy velmi levné akcie vytahla nahoru vyrazna
rally. Pravé tato ,.hazardni povaha* odrazuje fadu odpovéd-
nych lidi od investovani do akcii. ZkuSeni investofi vSak vé-
di, ze riziko negativné zavisi na sledovaném ¢asovém hori-
zontu. Jinymi slovy, pokud investujeme do akciového fondu
nebo indexu pouze na kratsi dobu jednoho ¢i dvou let, exis-
tuje vzdy velké riziko, ze hodné prodélame nebo hodné vy-
délame. Tim spiSe to plati pro investici do jednoho akciové-
ho titulu.

PRODUKT: Finan¢ni produkty pro mladé

Nadvlada investi¢niho Zivotniho

ooV 4 W 14
pojistent
Pioneer Obligacni Plus se zaméruje predevsim na investo-
vani do zemi stiedni Evropy. Rizikovosti se Fadi mezi fondy
statnich dluhopisi a dluhopisi s vysokym vynosem.

Jelikoz banky uz davno pokryly nabidku finan¢nich pro-
duktt pro obyvatele v produktivnim véku, zacaly se zaméto-
vat na dalsi perspektivni skupinu obyvatel —mladé (do této
kategorie zahrnujeme nejmladsi déti, stejné jako studenty).
Na trhu maji zastoupeni produkty pro studenty, zaky a do-
konce 1 malé déti. I nejmensim détem jiz 1ze zalozit bézny
ucet, pojisténi ¢i spoteni. To, ktery produkt zvolit, samoziej-
me zavisi na véku ditéte a na finanéni situaci.

Nejeden rodic si lame hlavu otdzkou, jak nelépe vybavit
svou ratolest do zivota. Hromada penéz na Uc¢tu pfitom muize
byt darem spiSe danajskym, zvlast¢ kdyz s nimi jejich Cers-
tvy majitel nebude umét hospodafit. Naucit se to pfitom neni
vubec jednoduché a spousta lidi to poradn€ nezvladne za ce-
ly zivot. Cim diive dité pochopi, Ze nakladani s penézi ne-
spociva jen v jejich utraceni, tim 1épe pro né.

PORTRET: BNP PARIBAS

BNPP L1 Equity Best Selection Euro

Fond zaostava za benchmarkem. V poslednich tiech letech
vSak prekonava vetsinu v tuzemsku dostupné konkurence.
Ma priznivy pomér vynos vs. volatilita.

Nabidka spravce otevienych podilovych fondd Parvest,
majetkove spadajiciho pod francouzskou finanéni skupinu
BNP Paribas, je velmi Siroka. V soucasné dobé dochazi ke

splynuti Fortis Investments s francouzskou spravcovskou
skupinou Parvest. V ramci této fize nejprve doslo k piejme-
novani fondl vedenych investi¢ni spolecnosti Fortis (FOND
SHOP 16/2010) a c¢astecn¢ 1 ke zmén¢ nazvi fonda pod
spravou Parvest. Podle informaci z BNP Paribas muzeme
sluCovani ocekavat nejdiive v prvnim pololeti roku 2011.
Fondy podobného investiéniho zaméteni v obou skupinach
se zfejmé slouci v jeden. Pro investory to bude pozitivni
zména minimalné ze dvou divodl. Spravou slou¢eného fon-
nych fondt. Dojde k Gsporam z rozsahu u fixnich nakladu.
Distribuci zajistuji vybrani investicni zprostiedkovatelé,
kontaktni bankou je Raiffeisenbank.

PORTRET: ING INVESTMENT MANAGEMENT

ING International Cesky fond obligaci

Investuje predevsim do Ceskych statnich dluhopisi a dopln-
kové do korunovych firemnich dluhopisii investicniho stup-
ne. Ve srovnani s konkurenci byl za posledni tri roky prii-
mérné vykonny.

Spole¢nost ING Investment Management nabizi tuzem-
skym investorim predevsim akciové fondy s globalnim, re-
gionalnim nebo sektorovym profilem. Nékteré disponuji
ménove zajisténou korunovou tfidou. Z dluhopisovych fon-
dd ma cesky investor na vybér dva fondy zaméfené na ev-
ropské dluhopisy a dalsi dva fondy sledujici globalni diver-
zifikaci portfolia. VSechny z nich jsou denominovany v eu-
ru. Kdo chce zvolit korunovou dluhopisovou variantu bez
ménového rizika, zbyva mu ING International Cesky fond
obligaci. Ten si pfedstavime nize.

SPOTREBITEL: Nikladové ukazatele IZP

Jak hodnotit naklady IZP

Mohou standardizované ukazatele nakladovosti zprehlednit
situaci okolo investicniho Zivotniho pojisténi? Na ceském tr-
hu je jich k dispozici hned nékolik.

Za poslednich deset let doslo v CR k velkému boomu inves-
ti¢niho Zivotniho pojisténi. V lofiském roce se IZP stalo vi-
bec nejrozsitengjSim pojisténim, co se piedepsaného pojist-
ného tyce.

Slozita poplatkova struktura pfedevsim u investi¢ni slozky
IZP zajistuje pojistovnam zisk, pojistovny navic nemaji po-
vinnost svou poplatkovou strukturu zvefejnit, a tak se muze
lehce stat, ze klient ani nevi, jaky produkt kupuje.

S tim souvisi potfeba vyvinout ukazatele, které nam po-
mohou sofistikovanym zptisobem popsat a srovnavat jednot-
livé produkty IZP.

Prihlaseni k odbéru newsletteru na

www.FONDSHOP.cz
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