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FINANCNi TRHY
Navrat apetitu

K riziku

Akciové trhy ozivily diky zmen-
Seni strachu z obchodnich va-
lek USA a Ciny. Vy$si apetit k
riziku pak srazil ceny bonit-
nich dluhopisii. Euro posililo
proti jenu i dolaru, ropa zdra-
Zila.

Od 10. do 21. zaii prevazil
na vyspéelych akciovych trzich
solidni rast, kdyz téma ob-

chodnich valek ustoupilo do pozadi a omezilo se hlavné na
(v USA koncentrovany) technologicky sektor, ktery vsak
stale vykazal kladnou, byt mirné¢ podprimérnou vykonnost.
V lokalnich ménach pak vice zhodnotily evropské a zejména
japonské akciové indexy nez americké. Té€m japonskym po-
mohlo vyrazné oslabeni jenu, zatimco pro evropské indexy
nebylo posileni eura zasadni piekazkou. V obchodni valce s
Cinou sice USA zavedly cla 10 % na dovoz zboZi v roénim
objemu 200 mld. USD (s moznosti zvysSeni az na 25 %), ale
tento krok se jiz dopiedu ocekaval.

KOMENTARE: Sazby
Eonia i LIBOR se pomalu louci

Svetova banka neddavno vydala v objemu jedné miliardy do-
larti dvouleté dluhopisy s variabilni sazbou navdzanou na
tzv. U.S. Secured Overnight Financing Rate neboli SOFR.

»lato teprve v dubnu pfedstavend sazba ma ambici nahra-
dit daleko slavné&jsi sazbu LIBOR, kterd je vSak spojena s
nékolika skandaly. Zmény cekaji i Evropu, kdyz by dosa-
vadni sazbu Eonia méla nahradit sazba Ester.*

O tom, ze v minulosti bylo se slavnou sazbou LIBOR ma-
nipulovéno, jsme psali jiz nékolikrat. Evropska unie i USA
rozdaly v poslednich letech mnohamiliardové pokuty, n¢ko-
lik lidi skoncilo ve vézeni.

TEMA: Akcie obranného odvétvi
Rizika investic do zbrojeni

Akcie firem z leteckého a obranného priimyslu zaznamenaly
v poslednich letech vyrazné nadpriumérné zhodnoceni. Maji
vSak Sanci udrzet si nadvykonnost i do budoucna?

V poslednich letech roste ve vyspélém svét€¢ vyznam ob-
rany, zbrojniho primyslu a bezpe€nosti, protoze fada stati
citi potfebu a politickou podporu efektivniho boje s teroris-
mem, hybridnimi vale¢nymi konflikty a rznymi napade-
nimi v kyberprostoru, kde tvoii vyznamnou ¢ast poptavky i
soukroma sféra. Diky témto trendim piitahuji v prostiedi

globalniho ekonomického rlstu pozornost investort akciové
spolecnosti, které plisobi jako dodavatelé obrannych a bez-
pecnostnich systémtl nebo armadni letecké techniky.

ROZ}-IOVOR: Daniel Gladis, Vitava Fund

V CR chybi lepsi vzdélavani
investori

Daniel Gladis se na kapitalovych trzich pohybuje jiz radu
let. Nejen ze zalozil viastni fond Vitava Fund SICAV, ale vy-
dal i nékolik knih o investovani. Pordda také Ceskou inves-
ticni konferenci.

FOND SHOP se zeptal Daniela Gladise, zakladatele Vltava
Fund SICAV a také spolupotadatele Ceské investi¢ni konfe-
rence na to, jak vzpomind na své investi¢ni zacatky, co ho
vlastné k investovani pfivedlo, jakoZ i na to, jestli ho jeho
prace i po n¢kolika letech stale bavi. Zajimali jsme se ale sa-
moziejmé i o to, jaka bude letosni, jiz pata Ceska investiéni
konference.

FOKUS: Akcie — Japonsko

Ozivujici Japonsko

Japonské akciové indexy zhodnotily vice nez evropské, ale
méné nez americké. Nyni jim v jenovém vyjadireni nahrdava
ekonomicky vyvoj. K dispozici je dost fondit s ménovym za-
Jisténim i bez néj.

Japonské akciové indexy vykazuji diky specifikiim japon-
ské ekonomiky nizsi korelaci se severoamerickymi a zapa-
doevropskymi akciovymi indexy. Piislusné akciové fondy a
ETF zacilené na Japonsko pak mohou hrat v portfoliu dob-
rou diverzifikacni roli, pficemz u fondd, jimz se vénuje ten-
to Clanek, je dilezité, zda-li zajist'uji ménové riziko nebo ne.
ETF na Japonsko rozebira nova rubrika ETF.

GRAFY: Objem majetku pod spravou hedge fondi

Zasla slava hedge fondi

Hedge fondy zazivaly své zlaté obdobi v 90. letech minulého
stoleti a v prvnich letech nového tisicileti, nez zapocala fi-
nancni krize.

Ostatné souhrnny index HFRI Fund Weighted Composite
zhodnotil od roku 1990 do roku 2008 ptes 900 %, zatimco
index S&P 500 (véetné dividend) zhodnotil za tu samou do-
bu ,jen* o cca 530 % (vrchol v roce 2008). Uplné jina situa-
ce je ovSem od roku 2008/09 (po propadech) do soucasnosti,
kdy zminény HFRI index vydélal jen desitky procent, zatim-
co u indexu S&P 500 jde o vynos pies 300 %. Nemtizeme se
tedy divit, Ze objem majetku pod spravou ve slavnych hedge
fondech je daleko pod maximy. Zajimavé ovSem je, Ze
vSechny fondy zachycené¢ v grafu dosdhly maximélniho
AUM az v obdobi let 2008 az 2015, po krizi.
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EKOMOMIKA: Cina

Cina ve krizku s USA

Cinskd ekonomika zmensi sviij prispévek ke globdlnimu riis-
tu HDP vzhledem k obchodni vailce s USA a nutnosti resit
problém stinového bankovnictvi. Svetovou krizi by to ale vy-
volat nemélo.

O Cing bylo hodné slyset v druhé poloving roku 2015 a na
zacatku roku 2016, kdy ptes necekanou srpnovou devalvaci
juanu stale panovaly obavy z vyrazného oslabeni ¢inského
ekonomického ristu. Ty potopily svétové akciové trhy v Ce-
le s ¢inskymi. Zanedlouho se vSak ¢inské akciové indexy
rychle odrazily ode dna, kdyz tvrdé pfistani prestali investo-
fi ve svétle masivnich fiskalnich a monetarnich stimult ¢in-
ské vlady a centralni banky povazovat za hlavni scénaf.
Stiednédobé se Cinské akciové indexy chovaji jako na hou-
pacce — do loniského roku silné zhodnocovaly pii dobré a
synchronizované rustové kondici svétové ekonomiky, ale le-
tos citeln¢€ ztraceji pod tihou prohlubujicich se obchodnich
sporti s USA.

PRODUKT: ETF
ETF na zemi vychazejiciho slunce

Na evropskych burzach kotované ETF nabizeji Sirokou na-
bidku ETF zamérenych na japonsky akciovy trh. Investor si
miize vybrat z nekolika indexu, které ETF kopiruji.

Aktudlni rubriku FOKUS vénujeme vice ¢i méné aktivné
fizenym fondlim zaméfenym na Japonsko. Ne kazdému
ovSem musi vyhovovat investice prostfednictvim fondi, sta-
le vice lidi uptednostiiuje ETF. Jejich vybér je nicméné po-
nékud odlisny od vybéru fondda.

Vzhledem k tomu, ze ETF vesmés vérn¢ kopiruji sviij
benchmark, je u nich pfirozené zasadni to, jaky konkrétni
index zaméfeny na japonské akcie dané ETF sleduje. Ale to
zdaleka neni vSe. Podstatna je také naptiklad metoda repli-
kace, ptipadné to, zda ETF dividendy vyplaci nebo reinves-
tuje. Zasadni je samoziejme také TER, ale i tracking error ¢i
rozdil mezi nakupni a prodejni cenou.

PORTRET FONDU: CPR AM (Amundi AM)

CPR Global Disruptive
Opportunities

Tematicky vyhranény globalni akciovy fond zaméreny na vy-
soce inovativni spolecnosti, ménici trzni trendy. Uplatiuje
ristovy investicni styl. Prekondva globalni akciovy index i
cast konkurentii.

CPR Invest — Global Disruptive Opportunities je tematic-
ky globalni akciovy fond, ktery investuje spiSe do velkych
spole¢nosti ménicich zab&éhnuté poméry na trhu, piipadné
vytvaiejicich nové trhy diky pfevratnym inovacim v oblas-

tech digitalnich technologii, primyslu 4.0 (robotizace, auto-
matizace), zdravotnictvi nebo obnovitelnych zdroja. Muze
jit jak o inovatorské firmy vzniklé teprve pred nékolika lety,
tak o dlouho existujici spolecnosti, jimz zména obchodniho
modelu pomohla stat se globalnimi leadery, ktefi definuji
nové spotiebni zvyklosti, pracovni postupy a vyrobni nebo
komunikac¢ni procesy.

EXPERT: Investi¢ni rady
Jak na milion euro:

investice vs. spekulace

Milion eur. Zni to jako nedosaZitelné cislo. Ale pri pravidel-
ném a dlouhodobém investovani to jde. Dokonce se nabizi
hned nekolik moznosti, jak toto kulaté cislo realisticky do-
sahnout.

Pravideln¢ a dlouhodobé. To jsou dvé zasady, které je tte-
ba dodrzet, aby byl plan s cilem naakumulovaného majetku
uspesny. Tieti je, Ze je tfeba podstoupit a akceptovat riziko.
,»No-Pain, No-Gain“. Bez rizika nebude ani vynos. Berte to
jako fakt. Nevzrusujte se nad doCasnymi vykyvy, ani kdyby
meélo jit 0 50% pokles dosud naakumulované hodnoty majet-
ku. Zapomente na hledani zazra¢né podpultové investice,
ktera vam bez rizika zaruci vysoky vynos, nebo na loterii a
sazeni.

Nejlepsi feseni byvaji ty jednoduché a ¢asto velmi dostup-
né, pouze ne kazdy je dokaze vidét a vyuzit. Urok z tiroku.
Nebo jinymi slovy anatocismus. Osmy div svéta, podle Al-
berta Einsteina. Ctyfi jednoduché zasady. Ale ne kazdy je
zvladne.

SPOTREBITEL: Prodej na kritko

Ziklady short sellingu

Prodej na kratko nebo short sell je pomerné ,, kontroverzni*
technika. Jedni mu nemohou prijit na jméno, druzi jej obha-
Juji. Své misto na trzich jisté ma, ale pro bézného investora
idedlni neni.

16. zati 1992 veslo do historie Velké Britanie — dnes si to-
to datum bude vétSina lidi spojovat s oznaCenim ,,Black
Wednesday* neboli ,,Cerna stieda“.

V tento den byla konzervativni vlada Johna Majora nuce-
na stahnout britskou libru z evropského mechanismu smén-
nych kurzi (ERM) po tom, kdyZ nebyli schopni udrzet jeji
hodnotu nad dohodnutou dolni hranici v ERM.

Odhadované naklady na ,,Cernou stiedu® Cinily 3,4 miliar-
dy liber. Pied dvaceti Sesti lety tak doSlo k viibec nejvetsi
spekulaci, ktera vedla k padu libry a posilila hlas tamnich
euroskeptikd.

Prihlaseni k odbéru newsletteru na

www.FONDSHOP.cz
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