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Dobry zisk nabizeji firemni dluhopisy

OBTIZNY VYBER. Cesky investor md na vybér z vice ne tisicovky investicnich ¢&i podilovych fondi. Nizké
urokové sazby ale limituji vynosy fondii penézniho trhu i zajisténych fondu, akciovych se rada investori
obava. Z dluhopisovych fondii maji nejvyssi vynos fondy, které investuji do firemnich dluhopisu.

Podle poslednich dat Evropské asociace fondi a asset managementu spravovaly koncem cervna fondy
investorim ve 46 zemich (v¢etné¢ mimoevropskych jako USA ¢i Japonsko) majetek za 21,42 bilionu eur, o 2,7
procenta vice nez v prvnim Ctvrtleti. Zajem byl o dluhopisové a smiSené fondy, odliv penéz zaznamenaly
akciové fondy a fondy penézniho trhu. V Cesku je ale vyvoj odligny. Objem majetku ve fondech, které
spravuji Clenové Asociace pro kapitdlovy trh, ¢inil koncem cervna 221,83 miliardy korun proti 224,06
miliardy korun koncem prvniho ¢tvrtleti. V zavéru roku 2010 to bylo jesté 247,47 miliardy korun.

Souvisi to hlavné s tencicimi se aktivy fondl penézniho trhu, jimz silné konkuruji spofici a jiné bankovni
ucty. Nizké uroky limituji i vynosy zajisténych fondd, jejichz popularita klesa. S nizkymi sazbami zapasi také
dluhopisové fondy, zajem o né ale zatim roste - zejména o fondy zaméfené na firemni dluhopisy, jejichz
vyhlidky jsou daleko lepsi nez fondl investujicich do statnich obligaci.

Roc¢ni vynosy fady akciovych fondu jsou diky letoSnimu ristu akciovych trhl zajimavé, investoti v§ak akciim
dal prili§ nevefi. Lepsi alternativou mohou byt smisené fondy, které investuji do riznych aktiv, hlavné akcii a
dluhopisi. A tieba i komodit.

Jak si vybrat fond

Na &eském trhu ptisobi podle Ceské nérodni banky 168 domécich podilovych fondti a 1173 vefejné
nabizenych podilovych fondd, registrovanych v zahranici. Prakticky se vSak prodava jen né&kolik desitek
fondd, hlavné korunovych - Cesi se totiz boji ménového rizika.

Zahrani¢ni investofi si ¢asto vybiraji fondy podle poctu hvézdicek od ratingové agentury Morning Star a
renomé manazera. Ceské fondy tento rating nemaji a tradice sprévct fondii je kratka. Investor by si tak mé&l pii
vybéru fondu ujasnit, na jak dlouho a pro¢ chce investovat penize a jaké riziko ztraty dokaze ptijmout. Kromé
porovnani dlouhodobych vynosti podobnych fondi je diilezité renomé jejich spravce, velikost fondu (nabizi
uspory z rozsahu - naklady na jednoho klienta jsou nizsi) a vyse poplatkd.

Rada Cechii dtive preferovala zajisténé fondy, které jim pii nepiiznivém vyvoji garantovaly vraceni piivodni
investice. "Pokles uroku ztizil moznosti pro tvorbu zajiSténych fondi. Jejich nabidku je ale tieba pfizplisobit
situaci,” fika Vaclav Lepi¢ z CSOB investi¢ni spole¢nosti, ktera nabizi nejvic zajisténych fondu.

Primérny vynos téchto fondu, splatnych v roce 2011, je podle Lepice asi procento roéné. Nyni vétsinou konci
fondy zalozené pied krizi. Pfima investice do akcii byla podle Lepice ve stejné dobé daleko horsi. V krizi se
osveédcily zajisténé fondy, u nichz se prubeézné fixuje dosazeny vynos. Brzy budou splatné fondy upisované po
roce 2008. Tehdy bylo tézké presveédCit klienty k investicim vazanym na akcie. Vysledky téchto fondd ale

vychézely z nizkého zakladu. Za posledni rok tak zajisténé fondy v priméru vzrostly o téméf Sest procent.

"Tyto fondy se diky zajiSténi dobfe prodavaji," fika §¢éf piedstavenstva J&T Investi¢ni spolecnosti Miloslav
Zabojnik. Investor ziska garanci vyplaceni vlozené investice a mozného vynosu ke dni splatnosti fondu. Jeho
moznost nakladat s penézi dfive je tak velmi omezena. "Vzdy lze najit fond nebo kombinaci fondi, které
budou za stejnou dobu pravdépodobné v plusu a jsou mnohem likvidngjsi," dodava Zabojnik. Kdo nevefi, ze
se trhy vzpamatuji, mél by si ulozit penize na bankovni vklad. Investor, ktery véfi v rist trhu, by si ale nemél
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na pét ¢i vice let nechat "ofezat" vynos investici do zajisténého fondu.

"Zajisténé fondy je tieba hodnotit oddélené. Pti dobie zvolenych podkladovych aktivech muize i pii nizsi
participaci (podil na rtstu trhu, pozn. red.) vynaset ro¢né asi pét procent," fika Jiti Mike§ z poradenské firmy
Moneco.

Firemni dluhopisy ptekonavaji statni

Z dluhopisovych fondlii maji nyni nejvyssi vynos fondy investujici do firemnich dluhopist, naptiklad Fond
korporatnich dluhopist CP Investu (viz graf) a Korporitni dluhopisovy otevieny podilovy fond IS Ceské
sporitelny. Jejich ro¢ni vynos ¢ini asi 11 procent. Za pét let vykazuje prvni z nich v priméru vynos 6,66
procenta a druhy 4,47 procenta ro¢n¢.

Fond Korporétnich dluhopisti CP Investu mé&l koncem srpna nejvice penéz v dluhopisech Ruské VTB Capital,
v jedné z obligaci Erste Bank, v ¢eském statnim dluhopisu s kuponem 2,75 procenta, Home Creditu BV s
kuponem 6,25 procenta a obligacich Gazprombank s kuponem 6,5 procenta. Manazer fondu Daniel Kukacka
dal véti podnikovym dluhopisim. Fond mé podle n&j "dal preferovat investice do dluhopist ze stfedni a
vychodni Evropy a Ruska a hledat dluhopisy zdravych firem s vét§im vynosovym potencidlem".
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jako je ING akciovy fond, Akciovy fond Consequ, Sporotrend Ceské spofitelny, Gastedné také Balancovany
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dynamicky fond IKS Komeréni banky ¢i smiSeny fond J&T Opportunity, zaznamenaly Gstup ze své slavy.

Vykyvy trhii pocitil i fond Top Stocks IS Ceské spotitelny (viz graf), ktery investuje do 25 vybranych akcii.
Podle jeho spravce Jana Héajka ma fond stale Ctyfi pétiny penéz v americkych akciich. Aktudlné drzi nejvetsi
podil ve firm¢ Austriamicrosystems, v americkém Applu a spole¢nosti Avis Budget Group, zaméfené na
poskytovani pijéek ke koupi automobild. Jeden z mala aktivné fizenych akciovych fondi na ¢eském trhu za
rok vydélal pies 30 procent, za tfi roky v priméru 14,85 procenta ro¢né, za pét let ale jen 0,93 procenta.

Spravci aktiv se snazi nabizet fondy zivotniho cyklu, zalozené na 10-40 let. Vychazeji z jednoduché strategie:
mlady c¢lovék zpocatku investuje dynamicky, s blizicim se dichodem ukladda fond jeho penize
konzervativnéji, hlavné do bonitnich dluhopisi a instrumentd penézniho trhu. Tyto fondy, které¢ vznikly v
USA, v Cesku nabizi IS Ceské spofitelny, jsou tu i investiéni programy Conseq Horizont Invest, Partner
Invest CP Investu a Rentiér invest skupiny Pioneer. Ma je i kazdy vét3i zahraniéni spréavce aktiv. "Vynos u
dlouhych investi¢nich horizontl téchto fondi muze Cinit okolo 5 az 6 procent ro¢né," tika feditel externiho
prodeje pro segment retail J&T Banky Dalibor Hampejs.

Nameéstek generalniho feditele Investiéni kapitalové spolecnosti KB Pavel Hoffman (viz stranu 23)
doporucuje spiSe kombinovat investice do vice smisenych fondd. Faktem je, ze zdjem o smiSené fondy
postupné roste.

Pristi dil investi¢niho serialu 16. fijna bude vénovan komoditdm

Dozvite se, jaky nazor maji odbornici na vyvoj ceny zlata i dalSich komodit a kolik penéz a jakym zptisobem
by do nich m¢l investor vlozit.

Akciovy a dluhopisovy fond s vysokym vynosem
Vyvoj ceny podilového listu podilového fondu IS Ceské
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