Z nékdejsi top investice ma-
nazerl penzijnich fondd se
stalo nechténe dite.

Ceské statni dluhopisy pro-
zivaji tézké obdobi. Jen od
pocatku zari propadly jejich
ceny bezmala o tri procen-
ta, obdobné silné a rychlé
znehodnoceni zazil vladni
dluh za posledni dekadu
pouze Ctyrikrat. Pokles cen
dluhopisii Ceské vlady je
hrozbou predevsim pro tu-
zemské penzijni fondy, kte-
ré v nich maji nainvestovano
kolem 260 miliard korun,
tedy zhruba 66 procent
vsech Uspor Cechd na dU-
chod. Z nejoblibenéjsi in-
vestice manazerd penzijnich

Akciova rally jesteé
nekonci

Globalni akciové trhy si od
zacatku roku pripsaly zhod-
noceni 15 procent. Silny
akciovy rist tak ode dna
v prubéhu globalni finanéni
krize v breznu 2009 trva uz
8,5 roku. Jedna se tak
o druhé nejdelsi obdobi
rustu v historii po 90. letech
minulého stoleti.

Domnivam se, ze akciova
rally bude jesté néjakou
dobu pokracovat. Aktualni
vyhled svétové ekonomiky
je velice dobry a dynamika
globalniho rlstu mirné
zrychluje. Zadruhé, ocenéni
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fondu se tak stalo nechténé
dité.

»Propad cen statnich dlu-
hopisii jsme uZ néjakou
dobu ocekavali, a snizili
jsme jejich podil v majet-
ku. Pokles cen bude podle
naseho nazoru v delSim
vyhledu pokracovat, proto
nebudeme spéchat s navy-
Sovanim jejich podilu
v portfoliich nami spravo-
vanych fondd,“ uvadi port-
folio manazZer penzijnich
fondi Conseq Ondrej Ma-
tuska.

,UZ od dubna postupné re-
dukujeme podil statnich
dluhopist,“ dodava i Petr
Brousil za penzijni fondy
Ceské pojistovny.

Vyprodej ceského dluhu ze-
silit v zavéru léta, a to
v souvislosti se silicimi hlasy
z CNB zprisnit ménovou po-
litiku, sv(j vliv méla podle
ekonomd i nejistota spojena
s vysledky voleb. ,Ceny
bond klesaji kvili oc¢ekava-
nému listopadovému zvyseni
urokovych sazeb CNB, v po-

neboli valuace akciovych
trhd nejsou v historickém
srovnani prehnané, byt ak-
cie jiz zdaleka nejsou levné.
Zatreti, aktualni i ocekava-
na dynamika ristu firemnich
ziski jsou nejlepsi za po-
slednich pét let. Zactvrté,
klicové centralni banky, Fed
a ECB, jsou ve své komuni-
kaci nastavajici normalizace
ménovych politik velice
opatrné. Vse bude probihat
po malickych kraccich,
a investori by tak neméli byt
v tomto ohledu ni¢im nega-
tivné prekvapeni.

Zapaté, ve srovnani s dluho-
pisy jsou akcie stale ocené-
ny mnohem atraktivnéji.
Investori proto zasadni pre-

slednich dnech i kvali poli-
tickym faktordm. Volebni
Uspéch populistickych a pro-
tievropsky zamérenych stran
by mohl vést k odlivu zahra-
ni¢niho kapitalu ze zemé,
tedy i ze statnich dluhopi-
s(,“ uvadi expert agentury
Moody‘s Tomas Holinka.
,,Ceska ekonomika se navic
prehriva a éra nulovych
a zapornych sazeb se chyli
ke konci,“ dodava i hlavni
ekonom J&T Banky Petr
Sklenar. Fondové penize
uvolnéné z dluhopisi  mifi
k rizikovéjsim aktivim.

,,PFizpUsobili jsme skladbu
majetku fondl ve prospéch
kratkodobych investic na
penéznim trhu a vybranych
nestatnich dluhopist,“ do-
dava Matuska.

Zatim historicky nejdrazsi
byly Ceské statni dluhopisy
letos v lednu, kdy je ve vel-
kém nakupovali zahranicni
spekulanti sazejici na posi-
leni koruny po ukonceni de-
vizovych intervenci CNB.

(Jaroslav Bukovsky, E15,
23. 10. 2017)

sun penéz z akcii do dluho-
pisG rozhodné neplanuji.
A zasesté, ocekavana dano-
va reforma v USA by méla
minimalné americkym akci-
im poskytnout vyznamnou
podporu.

Vyrazna akciova korekce
samozrejmé drive Ci pozdéji
prijde, do konce roku to ale
pravdépodobné nebude.

Michal Stupavsky,
investicni specialista
Conseq Investment
Management

(Hospodarské noviny,
9. 10. 2017)

Investice

Conseq manazerem
jiz druhé emise
dluhopisu MS - Invest

Po Uspésné emisi dluhopisu
Moravské stavebni - INVEST,
a.s. s vynosem do splatnosti
v roce 2021 ve vysi 5,5 %
p.a. je Conseq hlavnim ma-
nazerem a distributorem
dalsi emise této developer-
ské spolecnosti.

Jedna se o kuponovy dluho-
pis s pétiletou splatnosti.
Nominalni objem emise ve
vysi 250.000.000 K¢ mohou
zajemci upsat prostrednic-
tvim Consequ do 23. listopa-
du 2017. Vynos do splatnosti
5,50 % p.a. bude, na rozdil
od predchozi emise, vypla-
cen rocné. Vyhodou investi-
ce do tohoto korporatniho
dluhopisu je mimo jiné i nu-
lovy vstupni poplatek.

MS - Invest pouzije ziskané
prostredky na dva své pro-
jekty. Na financovani a refi-
nancovani projektu praz-
ské Rezidence Mich-
le poskytne spolecnosti ME-
MAX formou zapujcky ¢i Gvé-
ru finanéni prostredky
v rozmezi priblizné
45.000.000 - 60.000.000 Kc.
Zejména se bude jednat
o financovani Uhrady kupni
ceny pozemku, na nichz ma
byt projekt Palac Michle re-
alizovan.

Na financovani projektu Pa-
lac Trnita v Brné poskytne
emitent spolecnosti PTB for-
mou zapljcky ¢&i Gvéru fi-
nanc¢ni prostredky v rozmezi
priblizné  130.000.000 -
140.000.000 Kc.

(Investujeme.cz,
6. 10. 2017)
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Kdo by nechtél spojit prijem-

né s uzitecnym. Investovat
penize s perspektivou jejich
zhodnoceni a navic vlastnit
véc, ktera budi emoce a déla
radost. Investice jak do kla-
sickych aut, tak do tzv. youn-
gtimer( tyto pozadavky po-
slednich nékolik let splnuji.

Podle cenovych indext ame-
rické pojistovny Hagerty cena
téch nejvyznamnéjsich tzv.
blue chip klasikd, mezi které
patri ikony jako Ferrari 250
California, Aston Martin DB5,
ktery zname z klasickych
i novych bondovek, nebo Che-
vrolet Corvette prvni genera-
ce, vzrostla od roku 2009, kdy
se svét nachazel na vrcholu
financni krize, na vice nez
dvou a pul nasobek svych teh-
dejsich hodnot. Pokud se po-
divame na némecké skvosty

r
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Vyse investic s vkladem ale-
spon milion korun letos stoup-
la o deset procent na devade-
sat miliard.

V Cesku se stupnuje boj
o spravu Uspor bohatych. Jen
béhem prvniho pololeti se
zamoznym domacim investo-
rim otevrielo devatenact no-
vych fondd  podminujicich
vstup alespon  milionovym
vkladem. Za cely lonsky rok
pritom podle dat CNB vzniklo
jen o dva fondy vice pro tak-
zvané kvalifikované investory.
Bohaci do nich za prvnich Sest
mésich roku nalili deset mi-
liard korun. Objem spravova-
nych penéz tak podle Asocia-

v Cele s Porsche 356, pred-
chidcem notoricky znamého
modelu 911, ktery se vyrabi
dodnes, tak za né si priplati
zajemci oproti roku 2009
vice nez trojnasobek.

Americké akciové trhy, mé-
feno indexem S&P500, jsou
ve stejném obdobi na troj-
nasobku své tehdejsi hodno-
ty, némecky DAX jakbysmet,

ovsem chudinka prazska
burza ani ne na dvoj-
nasobku.

Zhodnoceni klasickych aut

a akcii je tedy v uplynulych
letech podobné. Pokud si
o ekonomice zac¢iname mys-
let, Ze se blizi vrcholu své
nynéjsi konjunktury, je vel-
mi obtiZné si to samé ne-
myslet i o autech.

Poptavka po nich je do
znacné miry dana volnymi
penézi, které rostouci eko-
nomika generuje a nedo-
statkem investicnich prilezi-
tosti se zajimavym vynosem
obecné. Jakmile se ekono-
mice prestane tolik darit,
lze ocekavat, Ze polevi za-
jem i o investice do aut.

Dle vysledku z prednich své-
tovych aukci se zda, ze se
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ce pro kapitalovy trh narostl
o desetinu na rekordnich
90 miliard. O Uspory bohacl
se pritom uZ neperou jen

financnici, ale i velci po-
radci.
»Vyznamny narust poctu

fondu kvalifikovanych inves-
tord souvisi s hledanim al-
ternativ v prostredi velmi
nizkych dUrokovych sazeb i s
generacni vyménou ve vlast-
nictvi tuzemskych firem. U
plvodnich majiteld se tak
vyznamné kumuluji volné
penize,“ uvadi partner audi-
torské a poradenské firmy
BDO Petr Kymlicka. | BDO
letos v lété spustila fond pro

Rijen 2017

trend je pozorovatelny i na
Ceském trhu, kdy za posled-
nich par let raketové vyrost-
ly ceny Skod Felicii ze
60. let a v poslednich mési-
cich sili zajem o skodovky

na trhu s klasickymi auto-
mobily zacina projevovat
efekt, jaky zname
i z prazského trhu s byty.
Tedy Ze vysoké ceny si mize
dovolit stale uzsi okruh do-
statecné solventnich kupca.
Navic ti, co penize maji,
zacinaji byt velmi obezretni
a uvédomuji si, ze nic ne-
roste do nebes.

Aut je navic hodné a méni
se i vkus potencialnich kup-
cl. Velmi vyrazné se to pro-
jevuje napriklad na predva-
leénych modelech, jejichz
ceny ve vétsiné pripadd
nikterak dramaticky neros-
tou a naopak casto klesaji.
S nimi si totiz uz potencialni
kupci nemohou spojit své
zazitky z détstvi, kdy v nich
dédeckovi na kliné zazivali
svou prvni ridi¢skou nirvanu.
Neni tak nahoda, zZe
v poslednich letech rychle
rostly zejména ceny aut
z konce padesatych, Sedesa-
tych a sedmdesatych let,
tedy obdobi détstvi poten-
cialnich movitych kupctl. Az
tito zmizi, zajem trhu se
pravdépodobné posune dale
k mladsim rocnikdm. Tento

bohaté investory zaméreny
na investice do ceskych vy-
robnich firem.

Patero fondi pro zamozné
klienty. zamérenych prevaz-
né na akcie a dluhopisy,
spustila letos Komercni ban-
ka.

Zajem milionard ale mély
vzbudit i fondy zemédélské
pady od Avantu ¢i velkych
sazek na mény v rezii Art of
Finance. 5
Podle CNB pUsobilo v Cesku
zacatkem léta 187 fondu pro
zamozné investory, vice nez
trojnasobek predkrizového
roku 2009. Boom povzbudila
nova legislativa, od lonska
tak minimalni vstupni inves-
tice klesla z dosavadnich tri
miliond korun.

,Klientela, kterda si mulze
dovolit investovat milion, je

, ziguliky a dal-
socialistického

120,,uzovky“
Si skvosty
pramyslu.

Co frci ted’, nemusi fréet za
dvacet let a i investice do
autoveteran podléha mod-
nim vlivim. Kdyz k tomu
pricteme soucasné vysoké
ceny, vyjde nam, Ze se pri
Gvahach o automobilu jako
investici musime mit na po-
zoru vice nez kdy jindy.
Oproti finan¢nim investicim
vSak maji auta jednu velkou

vyhodu. Kdyz se investice
rozplyne, zlstane aspon
konicek.

Lukas Vacha,

obchodni reditel pro
privatni a institucionalni
klientelu

Conseq Investment
Management

(Forbes.cz, 4. 10. 2017)

v Cesku 3iroka. Jde o stovky

tisic lidi,* soudi séf fondu
Sirius Investments Martin
Burda.

Cast fond( ale neni uréena
pro verejnost.

,Vznikd v okruhu investo-
ru, kteri do tohoto nastro-
je bali své jiz drivéjsi in-
vestice, nejcastéji do ne-
movitosti,“ dodal clen
predstavenstva Consequ
Richard Siuda.

(Jaroslav Bukovsky, E15,
3.10.2017)
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