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Kde teda tie vynosy su? Grécky patrocny statny dlhopis ma na zaciatku
leta 2021 vynos krasnych minus 0,05% p. a.

Investori Grékom pozi€iavaju na 5 rokov takym sposobom, ze im eSte
platia. Len pre porovnanie, ¢eska vlada musi investorom na 5 rokov
platit 1,64 % p.a.

Qlé RIZIKO, ako je to s nim naozaj

S vynosom je neoddelitelne spojené riziko. Na priklade gréckeho
Statneho dlhopisu sa zd3a, ze riziko vymizlo. Ako je mozné, ze si
grécka vlada, ktora nedavno prakticky zbankrotovala a dlzi
okolo 180 % toho, ¢o sama vytvori, ziskava na trhu financné pro-
striedky za zaporny ,urok?
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V &asoch relativne rizikovo normalnych si zadizené Grécko muselo za svoj dih priplatit.
V roku 2012 dokonca grécka vlada platila viac ako 60 % p.a. pri svojom patrocnom dlhopi-
se. Grécke dlhopisy skoro nikto nechcel, ich ceny boli strasne nizke. Kto by tiez poziciaval
krachujucim verejnym rozpoctom, ktoré falSovali svoje Udaje. ,,Za vysoké riziko, vysoky
vynos*, hovorilo sa.

Na scénu vstupili centralne banky. ECB naplno vyuzila corona krizu a pomerne intenzivne
zacala nakupovat statne dlhopisy zadlzenych krajin eurozoény, vratane Grécka. Inymi slova-
mi, ECB investorom naznacila, ze Grécko zbankrotovat nenecha a Ze je pripravena jeho
dlhopisy nakupovat, ak bude potrebné. V praxi tak do znaénej miery vymazala kreditné
(uverové) riziko z investovania do dlhopisu nielen gréckej viady. ,,Za umelo nizke riziko,
umelo nizky vynos“, malo by sa za¢at hovorit.
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ZHRNUTE A PODCIARKNUTE

Centralne banky vyspelych krajin pomerne silno zdeformovali dlhopiso-
vy trh, kde pomohli stlac¢it vynosy na umelo nizke turovne s umelo
nizkym rizikom. Svetlou vynimkou je CNB, ktord uz zakladné Urokové
sadzby zacala zvysSovat v juni, &m sa snazi tzv. normalizovat svoju
menovu politiku.

Pokial chce investor zaujimavejsi vynos, musi sa poobzerat inde. Uplne
konzervativny investor moéze vyuzit dlhopisové rieSenia vo fondoch
Strategic Bond pripadne Strategic Income. Strednodobo orientovany
A investor si moéze pockat na dalSiu septembrovu tranzu fondov z rodiny
Buy and Watch (poslednd tranza tu). DIhodobo zmyslajuci investor
moze vyuzit dividendové tituly, napr. fond AF Global Equity Sustainable

Income.

Vybornou stratégiou je samozrejme tiez pravidelnd investicia, idedlne
formou akciovych fondov, napriklad AF Polen, First Eagle Ciniektorych
z rodiny tematickych fondov.

Z dlhodobého hladiska mu v podstate ni¢ iné nezostava.

Upozornenie

Uvedené informacie nepredstavuju ponuku, poradenstvo, investicné odporucanie ani analyzu investi¢nych
prilezitosti zo strany ktorejkolvek spolo¢nosti zo skupiny AMUNDI. Predchadzajica ani o¢akdvana budlca
vykonnost nezarucuje skuto¢nu vykonnost v budicom obdobi. Pred investiciou by mal klient uskuto¢nit viast-
nu analyzu rizik z hladiska pravnych, danovych a u¢tovnych konzekvencii a toho, &i jeho profil koreSponduje so
stanovenym cielovym trhom bez toho, aby sa vylu¢ne spoliehal na informéacie v tomto dokumente. Hodnota
investicie a prijem z nej mdze stupat i klesat a nie su zarucené ako navratnost investovanej Ciastky, tak ani
pripadné vyplatenie dividendy. U dividendovych tried rozhodne alebo nerozhodne o vyplateni dividendy za
prislusné obdobie predstavenstvo, a to s prihliadnutim na vysledky hospodarenia fondu. Vynos pri cudzome-
novych investi¢nych nastrojoch méze kolisat v dosledku vykyvov menového kurzu. Zdanenie zavisi vzdy na
osobnych pomeroch zékaznika a méze sa menit. Uplné ndzvy podielovych fondov, detailny prehlad vykonnos-
ti, informacie o rizikach, vratane rizik vyplyvajlcich zo zamerania na private equity investicie, a dalSie informa-
cie su zverejnené v slovenskom jazyku (Amundi SK) alebo anglickom jazyku (Amundi AM) na www.amundi.sk
v Statutoch fondov, ozndmeniach kluc¢ovych informacii alebo prospektoch fondov. Blizsie informacie ziskate
na infosk@amundi.com alebo www.amundi.sk. Uvedené informacie reflektuju ndzor Amundi, su povazované za
spolahlivé, avéak nie je garantovand ich Uplnost, presnost alebo platnost. Ziadna zo spoloénosti zo skupiny
AMUNDI (vrdtane CPR a First Eagle) neprijima ziadnu priamu, ani nepriamu zodpovednost, ktora by mohla
vzniknut v désledku pouzitia informacii uvedenych v tomto materiali. Uvedené spolocnosti nie je mozné akym-
kolvek spdésobom vyzyvat k zodpovednosti za akékolvek rozhodnutia alebo za akukolvek investiciu zrealizo-
vanu na zaklade informacii uvedenych v tomto materiali. Informacie uvedené v tomto materiali nebudu kopiro-
vané, reprodukované, upravované, prekladané alebo Sirené medzi tretie osoby bez predchadzajuceho pisom-
ného suhlasu ani medzi subjekty v akejkolvek krajine alebo jurisdikcii, ktoré by vyzadovali registraciu ktorejkol-
vek spolo¢nosti zo skupiny Amundi alebo ich produktov v tejto jurisdikcii, alebo v ktorych by mohla byt pova-
zovana za nezakonnu. Tieto materidly neboli schvalené regulatorom finanéného trhu. Tieto materialy nie su
uréené americkym osobdam a nie su zamyslané pre zozndmenie alebo pouzitie akoukolvek osobou, ¢i uz ide
o kvalifikovaného investora, alebo nie, z akejkolvek krajiny alebo jurisdikcie, ktorej zakony alebo predpisy by
takéto zdielanie alebo pouzitie zakazovali.
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