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FINANCNI TRHY
Akcie v euforii

Na akciovych trzich pokraco-
val euforicky riist pri dobré
vysledkové sezoné, nadéji na
dilci obchodni dohodu USA a
Ciny i zmensent strachu z re-
cese. Rizikovy apetit cenové
srazil dluhopisy i zlato.

Od 4. do 15. listopadu pte-
vazil zejména na vyspélych
akciovych trzich rist bez vét-
Sich regiondlnich rozdild v
lokalnich ménach. Hlavni ak-

ciové indexy nadale t€zily z pokracovani ptiznivého trendu
vysledovkové sezony v podobé prevahy pozitivnich prekva-
peni (v kontrastu s nizko poloZzenymi odhady analytikt), ja-
koz i z optimismu na brzké uzavieni dil¢i obchodni dohody
USA a Ciny s moznou redukci nékterych cel, rozhodnuti
USA odlozit zvazovana cla na dovoz evropskych automobi-
It a ze zastaveni tendence ke zhorSovani makrodat.

KOMENTARE: Amundi

DalSi ,,Buy & Watch“ fond na trhu

Spolecnost Amundi uvedla na cesky trh dalsi fond z katego-
rie ,,Buy & Watch*“. Tentokrate jde o fond Amundi Fund So-
lutions Buy & Watch High Income Bond 01/2025, s ocekd-
vanym vynosem 3,5 % rocné v CZK.

O fondech a konceptu ,,Buy & Watch* jsme psali jiz né-
kolikrat, takze nyni spiSe jen ve stru¢nosti. Pro pfipomenuti,
koncept ,,.Buy & Watch* spociva v tom, ze dany fond ma
omezené upisovaci obdobi, po jehoz konci se do portfolia
nakoupi pfislusné dluhopisy, jejichz splatnost odpovida
splatnosti fondu, typicky 5 let. Dluhopisy jsou poté drzeny
pravé az do splatnosti fondu, ¢imz se da dopfedu pomérné
dobie odhadovat celkovy vynos.

Portfolio nového fondu Amundi Fund Solutions Buy &
Watch High Income Bond 01/2025 budou ze 48 % tvorit
dluhopisy s ratingem AAA az BBB a 52 % pfipadne na ra-
tingy BB a nize.

TEMA: Sektorové investovani

Co jsou REITs?

Tzv. REITs jsou zejména v anglosaském svété oblibeny na-
stroj investice do nemovitosti. Oproti klasickym nemovitost-
nim fondim jde ale spise o sektorovou akciovou investici, o
spolecnost.

Tzv. REITs, tedy Real Estate Investment Trusts, coz se do
cestiny ne¢kdy preklada jako realitni investi¢ni fondy ¢i trus-

ty, jsou velmi popularni investi¢ni nastroje zejména v USA,
ale i v dalsich zemich.

V Uplném zakladu, velmi zjednoduSen¢ feceno, mizeme
REITs sice chapat tak trochu jako fondy zaméfené na inves-
tice do nemovitosti. Nicméné¢ od nemovitostnich fondd, jak
je zna typicky investor v CR, se vyrazné lisi a o podilovy
fond nejde. V praxi jde o spolecnost, kterd vlastni a ve vétsi-
n¢ piipadt komercné spravuje nemovitosti.

ANKETA: Méngva politika CNB a statni dluhopisy CR
Recese v CR nehrozi

Vetsina oslovenych ekonomii a portfolio manazerii ocekava
PpFisti rok stabilitu nebo sniZeni sazeb CNB. Ceskd ekonomi-
ka se nejspis vyhne recesi. Na vykonnost dluhopisii CR jsou
nazory rozdilné.

FOND SHOP se zeptal ¢eskych makroekonomickych ana-
lytikti a portfolio manazerd dluhopisovych fondu na to, jaky
vyhled maji v nejbliz§im (ro¢nim) obdobi na ménovou politi-
ku CNB a trh statnich dluhopist CR, resp. korunovou vyno-
sovou kfivku.

FOKUS: Akcie — Japonsko
Svérazné Japonsko

Japonské akciové indexy zhodnotily vice nez evropské, ale
méné nez americké. V prepoctu do koruny vykazuji nizsi vo-
latilitu nez v pitvodnim jenovém vyjadreni. K dispozici je ra-
da fondii i ETF.

Japonské akciové indexy se v ramci vyspélych trhli vy-
znacuji expozici na asijsko-pacificky region, jehoz ekono-
micky cyklus nemusi dokonale souznét s ekonomickym cy-
klem vyspé€lé Evropy nebo USA. Diky tomu piinasi inves-
ti¢ni diiraz na japonské akcie urcity diverzifikacni efekt. Dua-
lezitou roli vsak pii otevienosti japonské ekonomiky hraje
kurz jenu, jehoz posileni ma tendenci zmenSovat Cisté pfi-
jmy japonskych spolec¢nosti ze zahrani¢niho obchodu a nao-
pak. To vede k tendenci japonskych akciovych indext vyvi-
jet se v jenovém vyjadieni prevazn€ protichlidné ke kurzu
jenu proti koruné. Dusledkem pak byva jejich nizsi volatilita
v korunovém vyjadfeni nez jenovém.

GRAFY: Trzni kapitalizace danych indexi
Némecko vs. Apple a Microsoft

Nékdo si mozna obcas vekne, Ze se v této i v jinych rubri-
kach az moc vénujeme americkému akciovému trhu, a ze by
se rad docetl vice napr. o némeckém akciovém trhu.

My se samoziejm¢ snazime zabyvat se vSemi finan¢nimi
trhy a tfeba pravé némecky akciovy trh je jisté z pohledu
Evropy dulezity. Jenze z globalniho pohledu je jeho velikost
opravdu mala. Celkova trzni kapitalizace némeckého akcio-
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vého trhu je v soucasnosti kolem 2,18 bilionti dolari, coz je
méng, nez kolik ¢ini kombinovand trzni kapitalizace jen
dvou americkych spole¢nosti, Applu a Microsoftu.

PRODUKT: AMADEUS SICAYV a.s.

AMADEUS L.

Korunovy fond kvalifikovanych investoru, nabizejict diverzi-
fikované portfolio s ditrazem na nemovitostni, alternativni a
dluhové investice.

I timto ¢lankem budeme pokracovat v serialu predstavo-
vani zajimavych, v Ceské republice dostupnych fondt kva-
lifikovanych investorti. Tentokrate se podivame na fond
AMADEUS 1., ktery je prvnim a zatim jedinym podfondem
AMADEUS SICAV. Jako vzdy ale budeme dale v textu
prosté pouzivat slovo fond.

Zakladajicimi partnery AMADEUS SICAV jsou Marek
Jan$ta a Miroslav Frajt, které jist€ bude fada naSich ¢tenart
znat v souvislosti se spolecnosti KZ FINANCE, ktera za fon-
dem stoji. Vice nez 20leté zkusSenosti ze spravy klientskych
portfolii v ramci KZ FINANCE vyuzivaji oba panové i pfi
fizeni portfolia fondu.

PORTRET FONDU: Raiffeisen IS
Raiffeisen strategie progresivni

Korunovy smiSeny dynamicky fond s globalni diverzifikaci
akciové slozky, v niz preferuje defenzivni sektory. V dluhopi-
sove slozce pak pokryva pouze investicni ratingy. Ma prizni-
vy pomér vynos / riziko.

Raiffeisen strategie progresivni investuje 60 % az 80 %
majetku do globalnich akcii bez regionalniho a sektorového
omezeni a zbyvajicich 20 % az 40 % vyhrazuje dluhopistim
s ratingem v investiénim pasmu, pfipadné nastrojim penéz-
niho trhu nebo hotovosti. Akciova slozka se vyznacuje pied-
nostni expozici na velké a stabilni spole¢nosti vyplacejici di-
videndu, Casto skrz nizkonakladova ETF a okrajove i klasic-
ké podilové fondy v instituciondlni tfidé. DIuhopisovou sloz-
ku mohou reprezentovat korporatni, statni i nadnarodni dlu-
hopisy s tim, ze 1ze opét vyuzit ETF.

EKONOMIKA: HDP
Bez dluhu nebudou ekonomiky
expandovat

Mezi ekonomy i politiky se prakticky nepretrzite mluvi o za-
dluzeni toho ¢i onoho statu, ale i soukromych spolecnosti a
lidi. Co to znamenda pro investory?

Udaje Institute of International Finance ukazuji, Ze od ro-
ku 2012 se globalni dluh zvedl z 205 bilionl na soucasnych
246 biliond dolard. Zaroven stoupl pomér dluhu k HDP

z 300 % na 320 %. Do budoucnosti se ocekava dalsi zvyso-
vani zadluZeni domacnosti, firem 1 stata. Bez dluhu totiz ne-
bude mozny dalsi rast ekonomického vystupu. Co to zname-
na pro investory?

EXPERT: Finan¢ni matematika

CAGR, nebo IRR?

Vypocitat prumérnou vykonnost jednordzové investice meto-
dou CAGR je jednodussi, nez se dobrat k priimérné vynos-
nosti investice s vice penéznimi toky metodou IRR. I tak Ize
IRR dobre odhadnout.

Primérnd ro¢ni neboli anualizovana vykonnost investice
predstavuje vedle volatility a srovnani s pfipadnym bench-
markem nejvyznamnéjsi faktor, podle néhoz se hodnoti jeji
uspésnost. Jde o udaj, ktery ma své nezastupitelné misto v
infolistech nebo marketingovych dokumentech investi¢nich
produktt, at’ uz jako historickd nebo ocekavana budouci vy-
konnost p.a. v prvnim ¢i druhém typu dokumentu.

Vzhledem k dtlezitosti anualizované vykonnosti by jeji
vypocet nemél zlstat retailovému investorovi utajen. K vy-
Cisleni tohoto ukazatele se pfitom pouzivaji dvé zakladni
metody. Jednodussi a pomerné piimocaré vychodisko pied-
stavuje slozena roc¢ni mira ristu (anglicky compound annual
growth rate, zkratka CAGR), ktera se da aplikovat na jedno-
rdzovou investici s plnym reinvestovanim piipadnych vyno-
st a jedinym okamzikem vloZeni vSech penéz i vybéru vy-
sledného ztstatku. CAGR déle slouzi k méfeni primérné
ro¢ni vykonnosti investi¢nich produktt, které jednorazovy
pristup umoziuji, tedy napt. podilovych fondd nebo ETF.

SPOTREBITEL: Investi¢ni rady

Prili§ stari na investovani?

Pri neustdalych diskusich o tom, kterak investuje generace
milenialii ¢i mladsich, jakoby se zddlo, ze v pokrocilejsim
véku nema snaha o investice smysl. Jenze tak tomu neni.

M4 smysl investovat i v pokrocilém nebo dichodovém
veku, feknéme nad 65 let? Tuto otdzku mi pfed nedavnem
polozil miij kamarad. On ma 53 let. Odpovédél jsem protio-
tazkou, ,,A kdo fekl, ze jsme pftili§ stafi na investovani?* Ja
jsem letos dosahl 50 let, znamena to, Ze uz bych nemél in-
vestovat? Kdy jsme pfili§ staii na to, abychom zacali inves-
tovat?

Na investovani nikdy neni pozdé. I kdybychom méli 63,
73 nebo 83 let, odpoveéd’ by byla stejna.

Prihlaseni k odbéru newsletteru na

www.FONDSHOP.cz
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