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FINANCNI TRHY

Nadéje od Fedu
i BoE

Zlato i dluhopisy vyrazné
zhodnotily a akcie prestaly
negativiné reagovat na Brexit
diky ocekavani, ze americky
Fed oddali zvyseni sazeb a
dalsi centralni banky v cele s
BoE prijdou s novymi stimuly.

Ve sledovaném obdobi od
27. ¢ervna do 8. Cervence pre-
staly finan¢ni trhy pfehnané
reagovat na negativni dopady britského referenda, k nimz se
nove¢ pfidalo snizeni ratingu S&P pro Velkou Britanii z
AAA na AA a pro EU z AA+ na AA nebo nejasna politicka
pozice Spojeného kralovstvi v otazce Brexitu. Misto toho se
investofi soustfedili na nadéje, ze Bank of England a mozna
i ECB ¢i Bank of Japan uvolni monetarni politiku, zatimco
Fed v nejistém prostedi oddali zvySovani urokovych sazeb.
Zapadoevropské a japonské akciové indexy v lokalnich mé-
nach ovsem celkové dopadly hife nez americké.

FONDSHOPM

NEZAVISLY EASOPIS O INVESTOVAN A FINANENIM PLANOVANI

KOMENTARE: CSOB
Novy strukturovany fond na trhu

I v cervenci prichazi CSOB na trh s novym strukturovanym
fondem. Je jim fond CSOB Svétovi hrdci 2, ktery umoZiuje
investovat do vybéru 20 svétovych firem, jez maji pozitivai
vwhled analytikii CSOB.

Zminény fond CSOB Svétovi hragi 2 je, dalo by se Fici,
takovou klasikou, ostatn¢ Cislovka v nazvu napovida, ze
,heni prvni svého druhu®.

Klasikou je fond v tom, Ze nenabizi piekotné krkolomnou
konstrukei, x riznych variant vyvoje a podobné. Vse je v za-
sadé velmi jednoduché.

Fond nabizi dnes ne moc obvyklou 100% participaci na
vyvoji kose podkladovych aktiv (20 akcii) a neomezeny vy-
nos za dobu trvani.

TEMA: Alternativni investice

Cenné papiry jinak II.
Jak ctenari vi z minulého cisla, cenné papiry mohou byt za-
Jjimavé nejen jako klasicka investice. Na co si dat ale pri na-
kupu cenného papiru ,,jako uméleckého predmeétu pozor?
V minulém ¢lanku jsme si predstavili obor skripofilie a
podivali se na prvni skupinu faktorti, které¢ ovliviiuji sbéra-
telskou cenu cennych papird. Nyni se podivame na dalsi.
Druha skupina faktorti ovlivitujici cenu je vnéjsi a vychazi
Cist¢ z pocitll a momentalnich zajmt. Dalo by se to pfiblizit
na troven bulvaru nebo medialni senzace.

Kdyz natocil James Cameron v roce 1997 velkofilm Tita-
nic, strhla se po svét¢ vina zajmu jak o vrak, tak i artefakty
s nim souvisejici. Povzbudilo to i vyrobce bizuterie, ktefi
zacali ve velkém vyrabét repliky onoho modrého kamene a
$perku, ktery hral ve filmu vlastné hlavni roli. Podobné uda-
losti maji vliv i na sbératelsky trh se sbératelskymi akciemi.

ROZHOVOR: Vafa Ahmadi, CPR AM
Fenomén starnuti populace

V dlouhém obdobi tvori trend starnuti populace vysoce hod-
notnou investicni prilezitost, je presvédcen Vafa Ahmadi,
portfolio manazer akciového fondu CPR Global Silver Age.
Komer¢ni banka, resp. spolec¢nost IKS KB, od 11. ¢erven-
ce nabizi novy globalni akciovy fond CPR Global Silver
Age, ktery koncentruje své investice do okruhu odvétvi spo-
jenych se starnutim populace, ozna¢ovanych nékdy jako
,.stiibrna ekonomika® pro vyznamny podil penzisti na po-
ptavce po jejich produktech a sluzbach. M¢li jsme moznost
polozit otazky manaZerovi a zakladateli fondu Vafovi Ah-
madimu a dozveédét se vice nejen o investicni strategii.

FOKUS: Komodity, akcie — energie, akcie — suroviny
Komodity ozivaji

Akciové fondy na komoditni sektory a zejména cisté komo-
ditni fondy v poslednich 5 letech v koruné prevazné ztracely.
Oziveni cen hlavnich komodit od letosniho unora ale dava
nadéji na zlepseni.

Ceny vétsiny komodit v poslednich letech prevazné klesa-
ly, ale od tinora 2016 ptedvedly rychly obrat. To konecné
posunulo vykonnost komoditnich fonda i akciovych fondt
zamétenych na komoditni sektory do kladnych ¢isel. Nize se
na dostupné fondy souvisejici s komoditami podivame.

GRAFY: Trizni kapitalizace svétovych burz, v bin. USD
Jak je to se svétovou trzni

kapitalizaci

Burzy nasledujici den po vysledcich hlasovani o Brexitu po-
mérné vyrazné oslabily. Do novin se tak dostaly zpravy jako
takika ze dne na den zmizela ze svetovych akciovych in-
dexu trzni kapitalizace za vice nez 2 biliony USD* (vice nez
byl rekord z roku 2008) a podobne.

Ano, ze jeden den klesla svétova trzni kapitalizace skutec-
né¢ o mnoho. Jenze tieba jen za prvni mésic tohoto roku kles-
la asi 4x vice a nikoho to zjevné netrapilo, protoze v dubnu
zase byla tam, kde na zacatku roku. No a jak je vidét, stejné
tak se vSe vraci do ,,normalu“ i nyni. O to rychleji, co burzy
padaly, dnes zase rostou (byt' v dob¢ ¢teni tohoto ¢lanku to
mize byt vselijak). Takze ano, burzy jsou volatiltni, ale to
vime a neni to nic nového.
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PRODUKT: Multi asset strategie
Plni fondy absolutni navratnosti,

L4
co maji?
Fondy absolutni navratnosti se v posledni dobé tési pomeérné
velké oblibé. Mély by totiz investorovi néco prinést za vsech
okolnosti. Jenze délaji to?

V disle FS 8/2016 jsme podrobili urCité kritice smiSené
fondy, které si moc dobie nedovedou poradit se soucasnou
situaci na trzich a investorim tak nedodavaji to, co by mély.
Jak jsme jiz napsali, nefikame, Ze to tak bude navzdy, jen je
prosté tieba s touto eventualitou pocitat.

Jenze smisené fondy v tom ani ndhodou nejsou samy. Jak
jsme se zminili jiz ve vzpominaném ¢lanku, neslavné si ve-
dou také oblibené fondy absolutni navratnosti, na které lze
narazit pod fadou nazvi, at’ uz t€ch znamejsich (liquid) ab-
solute return funds Ci total-return funds, nebo téch méné
znamych, jako tfeba go-anywhere funds.

Tyto fondy lze povazovat za jakési pomezi mezi hedge
fondy a klasickymi podilovymi fondy.

PORTRET FONDU: Generali Investments
Generali Fond nemovitostnich

akcii

Nemovitostni akciovy fond, ktery investuje na trzich USA,
vyspelé Evropy i CEE a zajistuje menové riziko do koruny. S
Ceskymi korunovymi konkurenty dlouhodobé drzi krok pri
nizsi volatilite.

Generali Fond nemovitostnich akcii je korunovy akciovy
fond, ktery drzi v portfoliu akcie spolecnosti zabyvajicich se
spravou a pronajmem nemovitosti nebo developerskou ¢in-
nosti a také akcie realitnich investiénich trustti (Real Estate
Investment Trusts, REITs) se zvyhodnénym danovym rezi-
mem i dividendovou politikou a hlavnim zdrojem piijmu v
oblasti pronajmu nemovitosti nebo realitnich pujéek. Vy-
znamnou vétsinu portfolia sméfuje tento fond na trhy USA,
eurozony a stiedni Evropy. Nesleduje pritom zadny oficidlni
benchmark.

EKONOMIKA: Velka Britanie a EU
Koho zasahne Brexit?

Informace o Brexitu plni stranky vSech novin. Otazkou vlast-
né ale je, co v soucasnosti s urcitosti vime. Jasné je totiz
snad jen to, jak Britové hlasovali.

Jak jsme slibili v pfedchozim ¢isle, podivame se v tomto
¢lanku detailnéji na mozné dopady vystoupeni Velké Brita-
nie z EU. OvSem zadné zarucené tipy necekejte. Pokusime
se nicméné prinést i nazory, které nejsou zrovna Casto k vi-
déni v fad¢ médii, tedy nazory téch, kteti si mysli, ze Brita-
nii ptipadny odchod z EU nakonec pomiize.

V soucasnosti 1ze v zasad¢ narazit na nékolik druht lidi.
Jedni tvrdi, ze Brexit bude pozvolna znamenat konec pro
Velkou Britanii, ta se rozpadne, ekonomicky ji to velmi za-
sahne. Dalsi skupina lidi je naopak pfesvédcCena, Ze se roz-
padne EU a tfeti skupina pak pro zménu ocekava, ze se EU
naopak vice spoji, ¢ast evropskych politiki vola tfeba po
urychleném pfijeti eura zbytkem zemi EU. Coz by mimo-
chodem podle pfedchozi zminéné skupiny vedlo stejné na-
konec ke kolapsu.

EXPERT: Dluhopisy s nejdelsi splatnosti

Enormni cenové riziko

Velmi dlouhé dluhopisy splatné za 30 az 100 let vykazuji
kvili vysoké duraci prudké vykyvy trznich cen. Do budoucna
nesou s ohledem na dnesni nizkourokové prostredi znacné
cenoveé riziko.

Soucasné minimalni urokové sazby a znacné nizka inflace
ve vyspélych zemich drzi vynosové kiivky statnich i korpo-
ratnich dluhopisi investi¢niho stupné vyrazné pod Grovnémi
béznymi pied nekolika lety. Rocni vynosy do splatnosti
(YTM: yield to maturity) se dnes mnohdy pohybuji okolo
historickych minim bez ohledu na to, o jak dlouhé dluhopisy
jde. Zatimco dluhopisy investi¢niho stupné splatné do 5 let a
v ptipadé Némecka i do 10 let maji YTM blizko nuly nebo v
mirné zapornych hodnotach, velmi dlouhé dluhopisy (ULB:
ultra long bonds) investi¢niho stupné splatné za 30 az 100
let nabizeji YTM stale vyznacné kladné, byt podstatné nizsi
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PENZE: Ceska republika
Co mohou opatrni investori
oCekavat?

Cesi maji, minimalné ve srovnani s anglosaskym svétem,
velmi konzervativni pristup k investovani. Potvrzuji to jak
rizné priuzkumy, tak data AKAT.

Spousta netispésnych investi¢nich ,.tutovek™ v novodobé
historii Ceské republiky si vybrala svoji daf. Zdejii investo-
fi jsou vuci volatiln€j§im aktiviim skepticti a rad€ji umist'uji
své prostiedky do bezpeénych aktiv. Jaké je zastoupeni spo-
ficich a terminovanych uctt ¢i podilovych fondd? Kam smé-
fuji ¢eské domacnosti své uspofené penize? A jaké vynosy
mohou ze svého finan¢niho majetku ocekavat?

Pfihlaseni k odbéru newsletteru na

www.FONDSHOP.cz
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