FICHTNER jﬂ

FINANCNI KONZULTACE

Analyza dluhopisovych prilezitosti — brezen 2010
RYCHLY PREHLED

Silné podvazujeme dluhopisy

V portfoliich doporucujeme vyrazné podvazit dluhopisovou slozku. Presto, Ze jsme pesimisticti pro
dluhopisové trhy, nedoporucujeme se dluhopisovych pozic Uplné zbavovat. Doporucujeme je maximalné
podvazit — na % proti neutralni alokaci. PodvazZeni je ve prospéch kratkodobych instrument( (spofici Ucty) a
Castecné i akciovych instrument(.
Proc¢ dluhopisy podvazujeme?
¢ Nizké vynosy na dluhopisovém trhu a jejich pravdépodobny rist. To bude mit za nasledek pokles cen
dluhopist.
e Vlysoké riziko, které vidime zejména v zadluZovani stata. DllezZity je hlavné trend zadluzovani a
ochota vlady (vlad) s timto stavem néco délat.
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Penéizni trh a nebo spofrici ucty?

Z instrument( penézniho trhu upfednostiujeme spofici Ucty pred kratkodobymi terminovymi vklady a pred
fondy penézniho trhu. Spofici Ucty uprfednostiiujeme proto, Ze davaji lepsi pomér rizika a vynosu proti
fondlm penézniho trhu.

Doporuceny sporici ucet: ING konto, AXA konto zatim ne

Z konkrétnich produktd doporucujeme ING konto, které nabizi stabilné vysoké vynosy. Aktualné nabizi

2,25 %. (1.3.2010 doslo ke snizeni sazby.) Dalsi produkt, ktery nabizi zajimavé zhodnoceni, je AXA konto. Zde
je mozné dosahnout vynosu az 3 % p.a., presto tento produkt nedoporucujeme. Jedna se o Zzhavou novinku a
neni jisté, jestli nebude mit n&jaké ,détské nemoci'“ nebo jak dlouho jej bude AXA nabizet.

Dluhopisové slozce vévodi fondy

Jako zakladni dluhopisovou investici doporucujeme vyuZit dluhopisové fondy. Jejich ocekavana vykonnost je
sice nizka, ale odpovida situaci na trhu. Je podobna jako u terminovanych vkladu. Pfi doporuceni dluhopisové
investice musime zohlednit jeji smysl v portfoliu: je to jistota v pfipadé ekonomickych otfesd (napf. téch,
které zde byly). Dluhopisova slozka pomaha pokryt riziko, které pfinaseji i méné pravdépodobné scénare.

eV

pozadavky splnuji dluhopisové fondy.

! Rozjezd nového spoficiho konta od AXA pojistovny neni bez problémd. Vice napf. zde: http://finance.idnes.cz/nove-

axa-bank-uz-tri-dny-nefunguje-internetove-bankovnictvi-prc-/bank.asp?c=A100211 140247 bank hru
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Terminované vklady maji horsi likviditu, proto se nehodi do portfolia jako ,,pojistka®. Neni mozné (levné)
z nich vystoupit, pokud by se investice do nich ukdzala byt nebezpecna a bylo by tfeba presunout penize
jinam.

Pro klienty, ktefi maji v dluhopisovém fondu vice nez 600 000 K¢, doporucujeme zvazit nakup hypotecnich
zastavnich list( (HZL). Ty totiZ nabizeji vy$si vynos. Klienti jen musi dodrzet podminku, Ze v nich nebudou mit
vice nez 5 % z objemu jejich portfolia.

Do dluhopisové slozky fadime i stavebni spofeni a penzijni pfipojisténi, do kterych sméfujeme prvni
dluhopisové investice.

A ktery dluhopisovy fond v nasi analyze vyhral?

Z konkrétnich produktl doporucujeme fond ING international Czech Bond, ktery jsme doporucovali jiz v fijnu
2009. Na tomto doporuceni nic neménime.

Podrobnou analyzu k jednotlivym doporucenim naleznete ve druhém priloZeném souboru, ktery Vam prisel
spolu s timto souhrnem.

DulezZité upozornéni:

Tato publikace ma pouze analyticky a informativni charakter a je urcena pro interni potfeby konzultantl Fichtner s.r.o. Analyza a jeji
zavéry jsou platné k 3. 3. 2010, ale vzhledem k pomérné bourlivému vyvoji na financ¢nich trzich mdze ze dne na den dojit k jeji
neaktuadlnosti. Tato analyza nem(iZe a ani nema za cil postihnout vSechny aspekty investovani a finanéniho planovani. Jejim cilem je
to, aby pro profesiondlniho konzultanta byla rozumnym voditkem pfi jeho praci s klienty.

Cilem analyzy je zmapovat aktualni nemovitostni trh v CR a ve svété.

Zasadné nedoporucujeme samostatné pouzivat jakékoli zavéry z analyzy. VSechny zavéry se je nutné realizovat v souladu s
finan¢nim planem Fichtner s.r.o. a po pfimé osobni nebo telefonické poradé s financnim konzultantem Fichtner s.r.o.

Jakékoli odhady vynost nebo Gdaje o minulych vynosech nejsou zarukou budoucich vynost. Za jakoukoli ztratu, ktera by investorovi
mohla vzniknout pouZzitim informaci uvedenych pouze v této publikaci bez respektovani finan¢niho planu Fichtner s.r.o. a bez porady
s konzultantem Fichtner s.r.o, nelze uplatfiovat naroky na nahradu pfipadné ztraty nebo Skody.
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