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Y Owéarlk, country manaZér Amundi
pre Slovensko.

VlanajSok priniesol vylie €enie z investorskej rastovej hora €ky. Investorov teraz ¢aka vacsia
rozkolisanos t’ trhov, ktora otestuje ich odhodlanos  t' zostat’ na nich dlhodobo. Kto vydrzi, bude nakoniec
odmeneny, odkazuju finan €nici.

VSetko vyzeralo tak krasne. Ak ste akciovy investor a vratite sa do prvych troch Stvrtrokov uplynulého
roka, mohli ste mat pocit, Ze vaSe investicie porasti donekone¢na. Rekordy prepisovali rekordy, spravy z trhov
sa predbiehali v superlativoch. No ni¢ netrva vecne, ani 10-ro¢na rely, ktora posuvala hlavné akciové indexy
kazdoro¢ne vySSie. VlanajSok sa v doésledku prudkych koncoro¢nych padov cien akcii skonéil v minuse.
Pocitili to, samozrejme, nielen ti, ktori akcie vlastnia priamo. Dotklo sa to statisicov Slovakov, hoci o tom mozno
¢ast' z nich ani nevie: tych, ktori maju naktpené podielové fondy &i st v druhom alebo v tretom déchodkovom
pilieri.

DRSNY ZAVER ROKA, ktory vymazal predchadzajiuce rekordné zisky, znamenal tieZz zésah do
vysledkov hodnotenia podielovych fondov, ktoré zostavuje finanény sprostredkovatel Fincentrum. Finanény
sprostredkovatel zostavuje poradie celkovo v Siestich kategériach z podielovych fondov uréenych slovenskym
retailovym klientom (daja sa kupit na Slovensku, su to otvorené fondy, da sa do nich investovat jednorazovo aj
pravidelne a miniméalna investicia je do 3-tisic eur). DalSia podmienka pre zaradenie do hodnotenia, Ze fond
musi mat kladny vynos v eurach, vSak spdsobila, Ze za vlanajSok dve kategérie nemohli vyhodnotit vébec.
Postihlo to akciové globalne fondy rozvinutych krajin a tiez komoditné fondy.

Aj ostatné kategorie, ktoré sa do hodnotenia dostali, maji podstatne niz$i rozhodujlci parameter (pomer
nadvynosu a volatility), nez to bolo vlani. Len jeden sa dostal nad hodnotu jedna — fond kratkodobych investicii
od Amundi - a stal sa tak celkovym vitazom. Na porovnanie, vlanajSi Sampion mal tento pomer takmer na Urovni
4,5 a k tejto hodnote sa priblizovali i dalSie fondy. Tento parameter zvany aj Sharpov pomer ukazuje, aky je fond
vykonny pri zohladneni jeho rizikovosti.

VlanajSok bol ,annus horribilis*, hovori Ann-Katrin Petersen z Allianz Global Investors. Z 25 hodnotenych len
dve triedy aktiv — nemecké a japonské Statne dlhopisy - dosiahli kladné vynosy. Jej kolega Marco Stigler-
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Thomas z globalneho spravcu majetku Pimco upozornuje tiez na fakt, ze na trhy sa vratila volatilita.
A je mozné, Ze vyrazne ovplyvni aj tohtoroéné vysledky investorov. Americké Pimco je najva¢sim svetovym
spravcom investicii s fixnym vynosom (dlhopisy). Stigler-Thomas pripomina, Ze prave tieto investicné nastroje
su dobrym prostriedkom, ako odolat’ recesii — v takychto tazkych ¢asoch padaju menej, nez akciové tituly a skor
sa dostavaju zo strat. Samozrejme, Ze su zarovefi menej vynosné v dobrych ¢asoch. ,Pre rok 2019 sa nam
pacia americké bondy, je to bezpeény pristav v bududcej krize," hovori. Vyhlad pre Eurépsku Uniu je podla neho
viac ,krehky".

Odtialto je uz len krok k otazke, ktora sa objavuje Coraz nastojCivejSie: kedy pride dalSia globalna
recesia? ,Nevieme kedy, ale vieme, Ze jej pravdepodobnost sa zvySuje, hlavne pre rastlcu hrozbu obchodnych
vojen a populizmus v mnohych krajinach,” upozornuje Stigler-Thomas.

Model Allianz Global Investors predikujuci strednodobu hrozbu recesie v USA ukazuje, Ze
pravdepodobnost jej nastupu do dvoch rokov rastie a je teraz 80-percentna. Podl'a Petersenovej k tomu prispeje
i fakt, ze vyprSia efekty danovych stimulov, ktoré americké firmy ziskali od republikanov predminuly rok.
Predchadzajuce ekonomické krizy ukazali, Ze model fungoval pomerne spolahlivo. Eurépu samozrejme navysSe
znervOznuju dalSie faktory, ako je nedorieSeny odchod Velkej Britanie z Gnie a jej ,zli ziaci“, ako je Taliansko ¢i
Grécko.

Co sa teda d& Sakat? Ann-Katrin Petersen hovori, Ze akcie mézu stale odmenit, ale investori by mali
zredalnit o¢akavania do jednocifernych percentualnych rastov (v USA trochu vySSich nez v Eurépe). Upozornuje
tiez na vhodnost dlhodobej drzby o Cosi rizikovejSich akciovych aktiv, hlavne eurdpskych a rozvijajicich sa
trhov.

OBRNIT SA, nepozerat sa na kratkodobé vykyvy, by sa mali aj slovenski sporitelia v druhom npilieri,
ktory stvoril najvacsiu skupinu investorov na Slovensku. ,Vykyvy vo vykonnosti st normalne,” hovori Viadimir
Mlynek, predseda predstavenstva VUB Generali, ddchodkovéa spravcovska spolo¢nost.

Ak  clovek investuje dlhodobo a pravidelne, nie je to podla neho problém.
Prave to si bude musiet ¢oraz viac pripominat aj 1,5-miliGnova mnozina ludi v druhom pilieri. Hoci realita je
takd, Zze mnohych z nich zaskoci vypis, ktory dostanu po vianajsku. Z 19 fondov druhého piliera totiz len dva —
tie najkonzervativnejSie — boli vlani v pluse, aj to takmer nebadanom.

»AKo sa pripravit na recesiu? Investovat pravidelne a dlhodobo," prizvukuje aj Martin Kara, predseda
predstavenstva Déchodkovej spravcovskej spolo¢nosti Postovej banky. A eSte v spravnych fondoch, ¢o podla
neho tri Stvrtiny déchodkovych sporitefov v druhom pilieri nespifiaji: sa totiz v konzervativnych fondoch, ktoré
dlhodobo zarobia menej (ako historické Statistiky ukazuju), nez fondy s prevahou akciovej zlozky.

Kana tiez upozornuje, ze z mladych ludi do 35 rokov, ktori mézu podla zakona dobrovolne vstupit do
druhého piliera a sporit si tak na dochodok ¢ast socialnych odvodov na sukromnych Gétoch, tak robi iba tretina.
»Spoliehaju sa na Statny déchodkovy systém. Ale Ziadne socidlne istoty nie s, su iba tie, ktoré mame na
vlastnych Gc¢toch,” odkazuje im.
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