Fondy v prostredi financni krize

Aktualni pohled na svétovou ekonomiku a financni sektor mlze vést k zavéru, Ze krize jiz skoncila
a svétlé zitfky jsou opét za dvermi. Pfi detailnéjSim zkoumdni vsak vyvstane fada otdzek.

Je pravda, Ze mohutné stimuly ze strany svétovych centralnich bank (sniZeni klicovych urokovych
sazeb témér na nulu, ¢i zaplavenim finanéniho sektoru dodatecnou likviditou) avlad (rdzné podoby
dodatec¢nych vydajovych program(), pomohly zabranit kolapsu financniho sektoru ivleklé hospodarské
recesi. Oziveni ekonomické aktivity je viditelné. Na druhé strané je ovSsem tfeba poznamenat, Ze problémy
nebyly vyreseny zcela a ve vétsiné pfipadu byly pouze pfeneseny na bedra dafiovych poplatnikd. Zadluzeni
je treba splacet, coz do budoucna odebere zdroje pro spotiebu a investice. Globalni ekonomiku tak zfejmé
¢eka dlouhodobé nizky rist. Navic, po ukonceni a odeznéni dopadl vySe vzpominanych stimull se neda
vyloudit ani navrat recese.

Prebytek likvidity, ktery naléza oporu v nizkych urokovych sazbach, tlaci jiz od druhé poloviny roku
2009 na rlst cen rizikovych aktiv. Atak je namisté otazka, zda nedochazi ke vzniku novych bublin,
respektive odchyleni cen aktiv od ekonomického zakladu. Takovou bublinu je ovSem mozné spolehlivé
identifikovat az v okamziku, kdy splaskne. Do té doby muze utéSené rist.

Vzhledem k vzajemné propojenosti financnich trhi se vzpominany vyvoj ve svété podepsal i na
vykonnosti podilovych fondl spravovanych spolecnosti Alico Funds Central Europe sprav. spol., a.s., ato
vice ¢i méné podobné, jako tomu bylo v ptipadé jinych fond(i spravovanych konkurenci na Slovensku nebo
v zahranici.

Narast cen akcii od jara 2009 po jejich prudkém predchozim propadu je dlikazem, Ze pro drobného
investora je nejdllezitéjsSi reagovat schladnou hlavou avyvarovat se neuvaienych krok(l. Po
nékolikamési¢nich poklesech na svétovych financnich trzich se rozhodné vybirani vkladd z fond( za¢atkem
2009 ukazalo jako zIé FfeSeni (ve smyslu tzv. prodeje na dlouhodobém dné). Potvrdilo se tak, Ze ztratu
z financni investice dosahne jen ten, kdo neuvazené prodava. DilezZité je pamatovat na investicni horizont,
ktery se v ¢asech krize spiSe prodluzuje nez zkracuje.

Cesky konzervativni o.p.f.

Aplikovana investi¢ni strategie stavi Cesky konzervativni fond na pomezi penéiniho a
dluhopisového fondu. Vétsina portfélia je zainvestovana ve statnich dluhopisech Ceské republiky, ¢imz se
vyznamné snizuje rizikovy profil tohoto fondu. Pokles dluhopisovych vynosi vlivem snizeni kliCové Urokové
sazby CNB, pozitivné pfispival k vykonnosti fondu. Vzhledem k tomu, e celé portfélio je zainvestované v
CZK, sehrava pro euroménového investora pfi sledovani vykonnosti daleZitou roli vzajemny kurzu eura vici
Ceské koruné.



CE Bond o.p.f.

Tento fond je vyhradné orientovan na region stfedni Evropy. Vyvoj mén tak zasadnim zplsobem
ovliviiuje vykonnost fondu. V prvnich mésicich 2009 se na jeho vykonnosti nepfiznivé podepsal propad
kurz( CZK, PLN a HUF v(ic¢i EUR. Nasledné opadnuti rizikové averze investoru vedlo postupné k znovunabyti
minulych silnych pozic. Novymi investicemi do dluhopisli jsme postupné navysovali pozice v regionalnich
ménach (prevainé PLN) na ukor EUR. Nadale zlUstavame relativné opatrni vi¢i madarskému forintu,
vzhledem k rizikim tamni ekonomiky.

Ve stfednédobém horizontu naddle véfime vinvesti¢ni pfibéh fondu. Ocekdvani rychlejsiho
ekonomického rlstu regionu stredni Evropy ve srovnani se zemémi zapadni Evropy povede k dohanéni
jejich Zivotni drovné, které bude soucasné doprovazeno zhodnocovanim vzpominanych mén vici euru.
Investice do fondu v EUR sinvesti¢nim horizontem minimalné 3 roky (a krize hovofti spiSe ve prospéch
prodlouzeni plvodniho horizontu) umoznuje klientovi vyuzit vyhody vyssich urokovych sazeb v zahranici
v porovndni se Slovenskem resp. dluhopisech v méné euro a zdroven profitovat z o¢ekavaného posilovani
kurz( mén novych ¢lenskych krajin v(ici euru. Tato kombinace vynosu a rizika tak umozZiiuje na jednu stranu
dosahnout vyssiho zhodnoceni, nez je tomu u obvyklych dluhopisovych fond(i zamérenych jen na Slovensko,
zaroven ale predstavuje riziko vyssich kratkodobych vykyv( vykonnosti ato predevsim z dlivodu rizika
vyvoje kurzu jednotlivych mén.

Optimal Balanced o.p.f.

Hlavnim hybatelem vykonnosti fondu jsou akciové investice, které v Uvodni fazi turbolentniho
obdobi na financnich trzich plGsobily nepfiznivé na vykonnost fondu. Jde vsak o balancovany fond, kde
akciova slozka tvofi zhruba polovinu vech investic, takZze negativni dopad je mirnéjsi nez je tomu v pfipadé
»Cistych” akciovych fondl. Na druhé strané ovsem, Cast akciovych investic je zainvestovana v Rusku, které
svym rizikovym profilem zintenziviiuje vykyvy na obé strany. Akciové investice jsou realizované
prostfednictvim tzv. ETF (Exchange Traded Fund — indexovy fond obchodovany na burze), teda akciového
nastroje, ktery nabizi nékolik vyhod v porovnani s pfimymi investicemi do akciovych titul, a to prevazné
lepsi tizeni rizika a vyssi efektivitu. Nezanedbatelnym rizikovym faktorem vykonnosti je i vyvoj kurzi mén
v regionu vici euru.

Po uklidnéni paniky zjara 2009 se na trhy zacal postupné navracet sklon k riziku. Ceny akcii tak
zhruba od poloviny bfezna 2009 zacaly rlist a regionalni mény posilovat. To posunulo vykonnost fondu za
rok 2009 do zajimavych hodnot. Situace vsak naddle zlstava kfehkou a vyraznéjsi korekce smérem doli
neni vyluditelna.

Ve stfednédobém horizontu zlstavame optimisticti. Rychlejsi ekonomicky rlst v regionu stfedni a
zapadni Evropy by ssebou mohl pfinést zhodnoceni vzpominanych mén vaéi euru. Pokud jde o
dluhopisovou slozku, investice do fondu v investicnim horizontu 3-5 let umoznuje klientovi vyuzit vyhod
vy$Sich drokovych sazeb v zahranié¢i ve srovnani se Slovenskem a zaroven profitovat z ocekdvaného
posilovani kurz mén novych ¢lenskych krajin vici euru. To je na druhou stranu spojené i s vyssimi vykyvy
vykonnosti, prevazné vlivem rizika vyvoje devizovych kurzd. Zminovany vyssi ocekavany ekonomicky rist by
se mél priznivé promitnout i do rychlejsiho rlistu zisku podnik( v regionu a tim i do rlistu akciovych tituld.



Global Index o.p.f.

JelikoZ zamérenim fondu jsou Cisté akciové investice, propad svétovych akciovych trha, trvajici az
do poloviny bfezna 2009 prirozené zanechal hlubokou stopu na jeho vykonnosti. Nasledny navrat apetitu
investord po akciich po odeznéni paniky i diky prebytku financni likvidity, prinesl jeden z nejsilnéjSich bycich
trh( v historii. Pravé tento silny rlst v prostredi pouze kfehkého ekonomického oZiveni nastoluje otazku
udrzitelnosti.

Na rozdil od béznych akciovych fondd, které investuji pfimo do raznych dil¢ich akciovych tituld,
fond investuje vyhradné prostrednictvim tzv. ETF (Exchange Traded Fund — indexovy fond obchodovany na
burze), teda akciového nastroje, ktery nabizi nékolik vyhod, a to prevainé v podobé lepsiho fizeni rizika
a vyssi efektivitu v porovnani s pfimymi investicemi do akciovych tituld.



