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CEKAME PRILEZITOSTI NA AKCIOVYCH TRZICH

Conseq vyuzil bfeznovych
poklesu cen akcii a nakoupil.
Dnes je v akciich ale opét
podvazeny. ,Myslime si, Ze
ceny akcii jsou pomérné na-
Sponované a Ze by mohla
prijit pfilezitost nakoupit za
lepsi ceny,” fika Richard Siu-
da, reditel externiho prodeje
a Clen predstavenstva Con-
seq. A jaké pfipravuje novin-
ky?

Rok 2020 byl pomérné
zvlastni z investi¢niho po-
hledu. Piestoze celosvétovou
ekonomiku zachvatila pande-
mie koronaviru, tak se akciim
a akciovym fondim dafilo.
Cim si to vysvétlujete?

Vysvétlit se to da monetarni po-
litikou. Tim, kdo zasahl velmi vy-
razné v pribéhu prvniho Ctvrtleti,
v dobé, kdy vyeskalovala krize
kolem pandemie koronaviru, byly
centralni banky, které velmi vyraz-
né jesté rozvolnily svou monetarni
politiku, zacaly pumpovat jesté
vice penéz do ekonomiky a jejich
cilem bylo trhy uklidnit a podpo-
fit tak, aby ekonomika zasaZena
koronavirem neziskala dal3i zasah
ze strany néjakého kolapsu na fi-
nancnich trzich.

Z tohoto pohledu je vysvétleni po-
mérné jasné. Nevim ale, jestli se
da jednoznacné fici, Ze se akciim
dafilo dobfe. Investor, ktery ma
Ceské akcie a sleduje index praz-
ské burzy, by to urcité nefekl. Rist
a to, jak se akciim dafilo, bylo po-
mérné Siroce rozkrocené. Dafilo se
za prvé sektordim, které ze situace
tézily, typicky technologickému
sektoru, a dale akciim, které jsou
ristové, protoze pfi jejich valuac-

nich modelech sehrava vyznam-
nou roli Urokova mira, kterou di-
skontujete budouci penézni toky.
A to, Ze centraIni banky poslaly
rokové sazby k nule, podpofilo
ocenéni téchto spolecnosti.

Tyto dvé skupiny se v podstaté
prekryvaji, v zésadé je to jed-
na a taz. Vyrazné se tak dafilo
technologickému sektoru a tedy
nejvétsim gigantdm, prvnim péti,
Sesti firmam, které v indexu S&P
500 drzi nékde kolem 25 %.

Naopak, kdo dostal negativni
zaésah, byly tfeba banky. Pokles
rokovych sazeb je pro bankovni
sektor negativni. A bankovni sek-
tor ma mnohem vé&tsi zastoupeni
v evropskych akciovych indexech,
zrovna tak ve stfedni Evropé. Pro-
to stfedni Evropa vyrazné zaosta-
vala, zejména oproti Americe. Ma
v sob& mnohem méné vahy tech-
nologickych titul a mnohem vice
vahy bankovniho sektoru.

Pripravujete v soucasnosti
néjaké novinky pro investo-
ry?

Novinky bych rozdélil na dvé
Casti — servisni a produktové.
Mezi ty servisni patfi pfedevsim
technologické novinky, jako je
kompletni bezpapirové sjednani
smlouvy a datové napojeni na in-
vesticni  zprostiedkovatele, ktefi
jsou nasim hlavnim distribu¢nim
kanalem. Pravé rozvoji datového
propojeni s nasimi distributory
Jjsme v poslednich letech vénovali
velkou pozornost a spustili celou
fadu funkcionalit, nyni se chceme
zaméfit na rozvoj technologii pro
koncové klienty, abychom zlepsi-
li jejich komfort pfi spravé svych
actd.

V produktové roviné mame na-
bidku velmi komplexni a Sirokou.
Nicméné jako reakci na volani po
pasivnich investi¢nich strategiich
a po investovani do indexovych
fondd a i s ohledem na to, Ze nade
aktivni strategie nemély dobrou
vykonnost, jsme zaloZili fond Con-
seq Indexovy. Je to fond, do kte-
rého nebudeme promitat nade in-
vesti¢ni nazory, ale budeme pouze
pasivné  sledovat  podkladové
portfolio, které vytvari investicni
spolecnost BlackRock.

BlackRock je top svétovy sprav-
ce mj. pasivnich ETF iShares.
A portfolio Conseq Indexového
je tvofeno témito iShares. Blac-

kRock portfolio jednou za kvartal
rebalancuje a my budeme pouze
kopirovat podkladové portfolio.
Jediné, co budeme délat navic, je
plné zajisténi portfolia do ceské
koruny.

Timto fondem jsme vytvofili na-
prostou protivahu nasim portfo-
liim Active Invest. U nich pracu-
jeme s aktivni alokaci podle tfid
aktiv, regiondl, sektord atd., coZ
u indexového fondu délat nebu-
deme. Dale Active Invest naku-
puje aktivni fondy, velmi casto
s hodnotovou investi¢ni strategi,
u indexového fondu nakupujeme
indexova ETF. Nakonec v Active
Investech se stavime oportunis-
ticky i k ménovému zajisténi (né-
kdy korunu zajistujeme, jindy ne,
podle toho, jak se podle naseho
nézoru bude vyvijet ménovy kurz),
zatimcou Conseq Indexového bu-
deme ménové riziko vZdy zajisto-
vat.

Jaky ocekavate zajem o in-
dexovy fond? Neni nyni jiz
pozdé pro vstup do indexo-
vého fondu?

Vnimame to jako doplnéni nase-
ho portfolia. Je to alternativa pro
ty, ktefi s nasi zakladni strategi
nesouhlasi a chtéli by mit néco
opacného.

Jak bude tento fond naklado-
vy? Pasivni sprava je levné;si
i na nakladové strané spolec-
nosti, jak se to promitne do
poplatkii?

Nékladovost bude niZsi o to, o co
jsou ETF méné ndakladna oproti
aktivnim fondlm, coZ je fadové
0,6 % rocné. A druha véc je ma-
nazersky poplatek na nasi strané.
U Active Investu s dynamickou
strategii mame manazersky po-
platek 1,5 % a u tohoto fondu
Jjsme ho nastavili niz na 1,15 %.
Oproti fondlm Active Invest tak
bude Conseq Indexovy cca o 1 %
rocné levnéjsi.

Richard Siuda

Reditel prodeje a clen predstavenstva
Conseq Investment Management

(poradci-sobe.cz, 11. 1. 2021)
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CENTRALNI BANKY
VYHNALY TRHY
NA MAXIMA

Reakce centralnich bank na globalni
pandemii koronaviru byla v lofiském
roce skutecné bezprecedentni. V lofi-
ském roce natiskly 9,2 bilionu dolard,
coZ je trojnasobek oproti roku 2008
pfi globalni financni krizi. Globalni
akciové i dluhopisové trhy se tak ve
vysledku v lofiském roce dostaly na
balni akciovy index MSCI All Country
World zaznamenal v roce 2020 zisk
vy index Bloomberg Barclays Global
Aggregate Bond zaznamenal zisk
9,2 %.

Pokud jde o dluhopisové trhy, prd-
mérny globalni dluhopisovy vynos
do doby splatnosti zakoncil rok 2020
na minimu 0,8 %. Pfitom plati, Ze
pfiblizné 80 % v3ech globalnich dlu-
hopisti nese — nominalni — vynos do
doby splatnosti pouze do 2 %. Pri-
mérny realny globalni dluhopisovy
vynos do doby splatnosti je proto
hluboko v zaporu a redlna hodnota
kapitélu investor(l tak drzenim dlu-
hopisovych investic po odecteni in-
flace dokonce klesa.

Pokud jde o akciové trhy, valuacni
ukazatel P/E (pomér ceny akcii k Cis-
akciového indexu MSCI All Country
World na konci roku 2020 dosahl
extrémné vysoké Urovné 32 a oce-
fAovaci indikator Warrena Buffetta —
globalni akciova trzni kapitalizace ke
globalnimu HDP — 118 %. To je nej-
vy3si trovni od technologické bubliny
v roce 2000.

Dluhopisové i akciové valuace proto
do pfistich let naznacuji silné pod-
primérné rocni ocekévané vynosy
a investofi se s touto skute¢nosti bu-
dou muset prosté a jednoduse smifit.
Pfi investovani totiz v delSim Caso-
vém horizontu plsobi takzvany efekt
navraceni se k prméru (anglicky me-
an-reversion), ktery popisuje silnou
historickou tendenci trznich cen fi-
nancnich aktiv po pfedchozim silném
rdstu klesat a naopak po predchozim
silném propadu rdst.

Michal Stupavsky

Investi¢ni stratég
Conseq Investment Management

(Hospoddrské noviny, 6. 1. 2021)


https://poradci-sobe.cz/investice/richard-siuda-cekame-prilezitosti-na-akciovych-trzich/
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CONSEQ NOVE VASTNIi RETAIL PARK PODEBRADSKA V PRAZE

Investi¢ni spolecnost Conseq kou-
pila do svého realitniho fondu
prazsky Retail Park Podébradska.
Pofidila ho od spole¢nosti KPD
Group a Exafin, které nakupni
centrum otevfené v kvétnu 2019
vybudovaly a dosud vlastnily. Cenu
transakce firmy nezvefejnily.

.Mohlo by se zdat, Ze v dobé
pandemie a souvisejicich restrik-
tivnich opatfeni budou retailové
nemovitosti ztracet na hodnoté
a atraktivité. Neni tomu tak. Tyto
nemovitosti stale nesou zajimavy
vynos a se zacinajicim ockovanim
proti covidu-19 ocekavame nardst

optimismu a zajmu najemc(l,”
komentuje Vladan Kubovec, inves-
ticni manaZer Conseq realitniho ote-
vieného podilového fondu.

Fond vznikl v roce 2007 a vlastni
nékolik administrativnich budov,
primyslové parky i nakupni
centra.

DUVODY, PROC INVESTOVAT DO REALITNICH FONDU

Realitni fondy predstavuji zaji-
mavou alternativu ke klasickym
fondlim, které spravuji financni
aktiva. V souasné dobé je inves-
tovani do téchto fondd velmi popu-
larni a i proto vznikaji na trhu stéle
nové.

Dlvodl pro¢ do nich investovat
je vice. V posledni dobé se ukazo-
vala zejména relativné vysoka odol-
nost proti moznym vykyvim trhu

()

a vyssi mira jistoty dlouhodobého
vynosu. Dlvodd pro tyto skutec-
nosti vidim nékolik:

1) Vétsina velkych nemovitosti, kte-
ré fondy vlastni, ma vice najemc(,
proto je zde riziko rozloZzené mezi
nékolik subjektl a nikdy nevypadne
cely pfijem z nemovitosti

2) O Gspéchu fondu mimo jiné roz-
hoduje lokalita nemovitosti. JiZ sa-
motnd poloha velmi vyznamnym
zplsobem predurcuje schopnost
udrZet si v budoucnu v3echny para-
metry urcujici jeji hodnotu na trhu.

3) Vétsina najemnich smluv v ko-
mercnich prostorach se uzavira
na dlouhou dobu. Tyto smlouvy tak
vétsinou presahuiji obvykly cyklus
ekonomiky, a pokud jsou najemci
bonitni spolecnosti, jsou schopny
pfipadny vykyv ekonomiky bez pro-
blému preklenout.

4) Nemovitosti zpravidla nekopiruji
pohyby na financnich trzich. Je vel-
mi tézké predvidat, jak na propad
na financnich trzich zareaguije pravé
nemovitostni trh. Vétsinou reaguje
s vyraznéjsim prodlenim a pouze
v nékterych segmentech trhu, tudiz
fondové penize mohou byt zhodno-
covany i v pfipadé, Ze ostatni trhy
jsou v recesi.

5) Fondy maiji kvalitni analyticky
tym a asset management, takZe
jsou schopny Iépe vyhodnocovat
investi¢ni pfileZitosti a mozna rizika
s tim souvisejici, pfipadné tato rizi-
ka kvalitnim asset managementem
obratit ve sv{j prospéch. Zazemi
investi¢nich spolecnosti a realit-
nich fondl poskytuje potiebné
zkuSenosti i analyticka data pro
rozhodovani ne na zakladé aktu-
alnich trendl nebo ¢lankd v tisku,
ale podle hlubsich dat a zkuSenosti
na realitnim trhu.

6) Zajimavé vynosy vétsinou pred-
stavuji investice, které jsou pracné

na asset management a skryvaji
v sobé pfidanou hodnotu, a také
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Naposledy loni koupil od Tesco
Stores nakupni park v Hradci Kra-
lové.

V nové pofizeném parku v praz-
skych Vysoanech jsou najemci jako
Billa, Kik textil, McDonald’s, Pepco
nebo Teta drogerie.

Na konci listopadu byla vykon-
nost realitniho fondu od Consequ
za poslednich 12 mésicCi na 4,58 %.

(Jifi Hovorka, E15, 14. 1. 2021)

nemovitosti, které vétsinou kupni
cenou vyrazné prevysuji investic-
ni moznosti vétsiny lidi, pokud si
je chtéji pofizovat samostatné.
Pravé sdileni prostredkd ve fondové
platformé poskytuje béznym podil-
nikG moznost podilet se na inves-
ticnich moZnostech ve vysSich ¢ast-
kach a s promyslenym investi¢nim
managementem.

Vladan Kubovec

Portfoliomanazer fondu
Conseq realitni
Conseq Investment Management

(fxstreet.cz, 18. 1. 2021)
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https://open.spotify.com/show/1aS4Dq0vhGjx4AS41k42LW?si=Oi5vDepQSR-fFXYvbwqu0A
https://www.instagram.com/conseq.cz/?hl=cs
https://www.facebook.com/ConseqCZ/?view_public_for=233056903375937
https://twitter.com/ConseqIM?ref_src=twsrc%5Egoogle%7Ctwcamp%5Eserp%7Ctwgr%5Eauthor
https://www.youtube.com/channel/UC8WHAzGYie36BJ31xw4b8wQ
https://g.co/kgs/e8yxCM
https://www.linkedin.com/company/conseq-investment-management-a-s-/
http://www.conseq.cz
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