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podilovych fondu

Prvni mésic roku, podobné jako lonsky listopad,
patfil hlavné dluhopisovym fondim

Mezi nékolika malo akciovymi regiony, kam se dosta-

vil oéekavany lednovy efekt, byly Brazilie a Cina

Nastup nového amerického prezidenta Baracka Obamy
do uradu americké akciové trhy svoji lednovou
vykonnosti nepodporily

Kratka rally
neni jen
o autech

Jako bychom to neznali kazdy rok.

Af se v lednu stane na akciovém trhu
cokoli, vsichni ignoruji, Ze leden je
zvlastni mésic a vyvozuji z toho daleko-
sahlé zavéry. ,,Dalekosahly“ investor
ale denni zpravy vibec nesleduje.

Cim to je, Ze akcie kolisaji? Ze najednou
jejich cena roste, kdyz vSichni tvrdi, Ze ma
klesat? A naopak, v dobé prosperity obcas
ceny zamifi dol? V hantyrce neboli slangu
odbornikt se hovorii o technickych fakto-
rech. Ty urcuji cenu spolecné s druhou
skupinou faktort, nazyvanou fundamen-
talni.

Fundament znamenda zaklad, jinymi
slovy podstatu. Uz z toho vyplyva, ze
fundamentdlnim faktorem je ,vnitfni“
cena. Zkratka vyjadreni hodnoty ve vzta-
hu k majetku firmy, jejim vyhlidkam,
kvalité managementu, jejim zavazkam
a podobné.

Jeden z nejjednodussich vypoctt ,fun-
damentalné spravné“ ceny akcie u zave-
dené, stabilni spolecnosti je nasledujici:
vezme se urokova mira, kterou nabizi
vklady v bankach a porovna se s ocekdva-
nou dividendou z akcie. Reknéme, Ze
aktualni vynos je 3 procenta. Jestlize
dividenda ¢ini 90 korun, mtize se akcie
na burze obchodovat nékde mezi 1000

a 3000 korunami, aby vynos z ni nebyl
nizéi nez z terminovaného vkladu
a poskytl akcionafi ,,rozumnou“ odménu
za podstoupené riziko.

To je samozrejmé jen teorie. V praxi se
investofi divaji i na vyvoj budoucich ziski
spolecnosti a tedy moznost ristu ceny
akcii a samoziejmé berou v tvahu i riziko
— akcie vzdy musi dlouhodobé vynaset vic,
nez terminovany vklad. Jinak by nemélo
cenu riziko kolisani hodnoty majetku na
akciovém trhu podstoupit.

Svoji roli hraji také technické faktory.
Vezméme si opét jednoduchy priklad.
Spravce fondu ma rozlozené akcie na rtz-
né teritoria vychodni Evropy, pficemz
deset procent je z Ceské republiky. Najed-
nou zacnou zdejsi akcie rlist, protoze se
CR dafi lépe nez nékterym jinym zemim.
Tim, jak porostou ceny, ale stoupne také
vaha téchto akcii v portfoliu, az prekroci

onéch deset procent stanovenych ve statutu
fondu. V takovém piipadé jich musi sprav-
ce Cast prodat, nebot vice nez 10 procent
predstavuje poruseni statutu (a priliSnou
koncentraci na jednu zemi). A ceny tim
padem kratkodobé klesnou.

Technickych faktort je celd rada a spo-
lecné s aktudlnim psychologickym rozpo-
loZzenim investori maji casto vliv na krat-
kodobé vykyvy kurzi, kterym se v pripa-
dé ristu rika ,,short rally in the stocks®

Dlouhodoby investor by se nemél nechat
na tyto kratké risty nachytat, stejné jako
by se nemél nechat zviklat kratkodobymi
poklesy.

Sledujte tedy dal predevsim jiz drive
zminéné zpravy, jeZ mohou signalizovat
pozitivni obrat v globalni ekonomice.

Milos Filip,
teditel distribuce a marketingu ING IM

CNB zvefiejiuje vyhled

Zcela novym faktor do rozhodovani inves-
tora priradila Ceska narodni banka. Poci-
naje 5. unorem letosniho roku zverejnuje

Americka ména v lednu
razantné posilila

USD proti éeské koruné

kursu

svoji prognézu vyvoje kurzu Kkoruny.
Investortim i obchodnikiim to nabizi moz-
nost nové planovat vse, co ména ovliviiuje.

=== 13,4 %

21

Dolar v lednu posilil proti ¢eské koruné o skokovych 13,4 %

20— a proti euru o 8,9 %. Co stoji za dobre vyrysovanou muskulaturou

dolaru v poslednich mésicich? Slabnouci ekonomika Spojenych stat

19 a planovany megabalik americké viadni pomoci by napovidaly k dfi-
18 véjSimu Ci pozdéjSimu nastartovani spiSe opacného trendu — oslabo-

leden 2009
Zdroj: Bloomberg

vani tamni mény. PokraCujici nervozita na finanénich trzich vSak stéle
fadu investord ,,nuti“ k dalSim nakuptim dolarovych aktiv. Pfes nariist

objemu eur ve statnich rezervach po celém svété slouzi americky
dolar nadale jako primarni rezervni ména. Snizeni ochoty riskovat na finan¢nich trzich totiz investory

v historii zatim vzdy pfimélo k ,,utéku“ do dolaru.
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Ovsem ouha, progndza je vzdy prede-
v§im variantné zpracovanou informaci.
Naplnit se mtize ¢i nemusi. Brat ji jako
néco jednoznacné zaruceného se nevy-
placi. 5

Presto je novy krok CNB pfinosem. Za
prvé: zvefejnéni ocekavaného kursu
v sobé skryva kouzlo sebesplnéni. Uéast-
nici trhu v ni ziskali referenc¢ni bod,
o kterém vsichni vi a ktery mohou porov-
nat se svym ocekavanim. A pii konecné
realizaci ménového obchodu k nému pfi-
nejmens$im prihlédnou.

Za druhé: prece jen, centralni banka ma
pomérné silny analyticky tym. Pohled do
jeji kuchyné také necha nahlédnout vice
i pod poklicku ménové politiky. A prede-
vsim jde o krok k dal$imu zvyseni otev-
fenosti této instituce. Diky tomu bu-
de mozné lépe prognoézovat napriklad
i pohyby trokovych mér. A to je pro
manazery ¢eskych portfolii mimoradné
dulezité.
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31. leden 2009:
Rizikovy apetit se na trhy castecné vratil - ING Dluhopi-
sovy vysokych vynost (EUR) posilil 0 5,2 %
Cisty ro¢ni vynos v ING Ceském fondu penézniho trhu

by se mohl pohybovat okolo 3 %, ING Cesky fond obliga-
ci by mohl prinést 3,5-4 %

Investofi v lednu nakupovali drahé kovy - zlato posililo
05,2 % a stiibro o 11,2 % ING Konto 3,00 %
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ING fondy, srovnani

podle vynosii Rocni vynosy 2009

Zakladni akciové fondy (akciové fondy) Regionalni strategie (akciové fondy)

o NAZEV FONDU MENA LEDEN YTD PA* NAZEV FONDU MENA LEDEN YD PA*
MESIENI 0D ZAGATKU PRUM. ROC. - T
NEIVYSSi VYNOS ZA POSLEDNi MESiC MENA VNS ROKU  vinos® ING Cesky akciovy fond CZK -92% -92% 87%  ING Rozvijejici se Evropa EUR -10,8% -108% 3,7%
) . L. ING Akcii Eurozény EUR -69% -69% -1,1% ING ROZVI](?']IGI se trhy USD -59% -59% 9,4%
ING Dluhopis. vysokych vynosi EUR  52% 52% -0,4% ING Evropskych akcii R 5 20/: s 2%‘: E 20/: ING Velka Gina USD -6.8% -6.8% 11.3%
ING Svétovy dluhopisovy EUR 43% 43% 08% ING Japonsko JPY 94% -94% -36% NG Latinska Amerika USD -29% -2,9% 214%
] ! ] o s
ING Slovensky fond penéz thuEUR  06% 06%  na ING USA Kliovych spolecnosti USD -8,3% -83% -14% I'"G "t‘_’j'a,"st"’l USD -68% -68% 95%
. . ING Svétovych akcii EUR -13% -1,3% -32%  INvesticni styly (aciove fondy)
ING Cesky fond penézniho trhu CZK  06% 06%  0,6% T RS - ™
ING Gesky kontinual. click fond CZK  03% 03% 0,1% Sektorova témata (kciové fondy) ING Globalni vysokych dividend EUR -31% -31% -0,5%
— e T ING Euro vysokych dividend ~ EUR -6,7% -6,7% 3,0%
TN | ING Evopsky realitni ER -38% -38% 17% o curopsks wwsokjoh dividend EUR -4%% -1%%  na
e L ING Prestize a luxusu ER B8% -88% 43% o pen om0 s S ————
J b J ING USA vysokych dividend USD -41% -41% na
ING Svétovy diuhopisovy ER 90% 43% 08% ING Evropskych malych spoleé. EUR -19% -19% 1,7% 0chrana‘II(Vapiquapenéinifondy ' '
. m sz10 (chranéné nézni fondy)
ING c%wfﬂndohligaci CZK 09% -04% 21% ING Surovin a materialti usD -4,4% -4.4% 4,8% chranene a penczni fondy .
ING Energeticky fond USD -23% -23% 91% LT T rac
ING Slovensky dluhopis.fond EUR 0,3% 0,1% na ING Fond distribugnich siti USD -65% -65% 9.6% ING Cesky kontinudlni click fond CZK 0,3% 0,3% 0,1%
. — N - ’ ’ . ING Evrop. kontinual. click fond EUR -0,1% -0,1% 2,6%
ING Euromix dluhopisovy EUR 01% -07% 24% ING Blo_t'ec[mo!oglckyfond B usb —1,6:A; —1,6:/0 6,3“? ING Cesky fond penézniho trhu  CZK  06%  0,6%  0,6%
ING Dolarovy diuhopisovy ~ USD  00% -21%  33% ING Pocitatovjch technologii ~ USD -47% -47% -02% NG Slovensky fond pensz.trhu  SKK 06% 0,6% na
ING Bankovnictvi a pojistovnictvi USD -18,7% -18,7% -6,4% , L. .
ING Spotiebniho zbozi USD -81% -81% <28y  Kratkodobe investice wunopisoue ony
. . . PRI]'M.ROE. ME'sIv}nl 0D ZAGATKU ING E 7 bank st EUR _11’1ﬂ/ _11’10/ -7’8"/ NAZEV FONDU MENA  LEDEN YD PA*
NEJVY3S] PROMERNY ROCNI VYNOS MENA  VYNOS*  VVNOS  ROKU vropsky bank. a pojistov. A 111 -1,6% ING Cesky fond obligaci CZK -04% -04% 21%
ING Latinska Amerika ~ USD 21.4% -29% -29% | o cvropskychtelekomunikaci EUR -18% -18% 38% g siovensky diuhopisovy fond SKK 0,1% 0,1%  na
—— e ING Potravin a napoji USD -45% -45% 43% NG Eurovy diuhopisovy EUR -1,3% -13% 22%
eratina sUi Suliid silbic ING Globalni realitni EUR -54% 54% na NG Euromix diuhopisovy EIR -07% -07% 24%
ING Fond distribuénich siti  USD  9,6% -6,5% -6,5% ING Zdravotni péce USD -32% -32% -1,7%  ING Dluhopis. vysokych vjnosi EUR 52% 52% -04%
L ING Fond priimyslu EUR -40% -40% -20%  ING Svétovy diuhopisovy EUR 43% 43% 08%
ING Nova Asie USD' 9.5% -68% 68% | \NGFondtelekomunikaci  USD -89% -89% 37%  INGDolarovydiuhopisovy  USD -21% -21% 33%
ING Cesky akciovy fond CZK 8,7% -9,2% -9,2%

Poznamka: na - fond nema dostatecné dlouhou historii pro vypocet.
Zdrojem dat je Bloomberg.

* Primérné rocni vynosy jsou vypocteny od 1.1.2003 V piipads odlisnosti tdajtl v tomto reportu od vynosti fondil uvedenych v oficidlni mésicni zpravé fondu plati data publikovand v této oficialni mésicni zprava.

do konce mésice ledna 2009

Pozitivni vyhled na penézni
a dluhopisové fondy v roce 2009

Optimisticky vyhled portfolio manazert ING
Investment Management C.R. na vyvoj penéz-
nich a dluhopisovych fondii vedenych v ceské
koruné v roce 2009 se lisi od prozatimniho
vyhledu na rizikovéjsi ¢asti kapitalového trhu
ve svété. Vynos penéznich a dluhopisovych
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instrument nakoupenych do portfolii fondii
ING Cesky fond penézniho trhu aktualné
dosahuje 4 %, a 0 20 bodti (0,2 %) vice se
pohybuje stejny vynos u fondu ING Cesky
fond obligaci. Po zapocteni ocekavaného sni-
Zen{ trokovych sazeb ze strany CNB a poplat-

ki za spravu obou fondd by mohl v tomto
roce Cisty vynos pro klienty dosahnout u
penézniho a dluhopisového fondu okolo 3 %,
resp. 3,5-4 %. Oba fondy tak maji dobrou $an-
ci ,,prebit“ hruby vynos penéznich uctt, ktery
je zatizen srazkovou sazbou ve vysi 15 %.

Prévni upozornéni: Tento dokument ma pouze informacni charakter, nejednd se o nabidku ke koupi cennych papir(i a jeho text neni pravné zavazny. Prestoze byl vySe uvedeny text pripraven s nej-
vy$$i peclivosti a na zakladé divéryhodnych zdroji, nelze zarucit dokonalou spolehlivost tdajti zde uvedenych. Za jakoukoli ztratu, ktera by mohla ¢tendri pfipadné vzniknout pouzitim informaci
uvedenych v tomto dokumentu, nenese ING Investment Management Zadnou zodpovédnost. S investovanim jsou spojena néktera rizika. Minulé vynosy nejsou zarukou vynostl budoucich. Hodnota
investice miZe kolisat a neni zarucena névratnost investované ¢astky. VSechny duleZité informace tykajici se zmifiovanych fondd jsou k dispozici v prospektu zverejnéném na www.ingfondy.cz.



