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ROZHOVOR

Portfolia od BlackRock

maji smysl

Produkt ETF Constellation, nabizeny spole¢nosti Swiss Life Select

CR ve spoluprici se spoleénostmi BlackRock a Colosseum, zahrnuje

pét smiSenych portfolii sloZenych z nizkonakladovych ETF.

Jednatel spole¢nosti Swiss Life Select
Ceska republika Tomas Rampula odpo-
vidal na dotazy FOND SHOPu, kter¢ se
tykaly nového produktu ETF Constella-
tion, zaloZené¢ho na péti diverzifikova-
nych smiSenych portfoliich s rliznou mi-
rou rizikovosti a potencialniho vynosu.
Tato portfolia nazvana podle souhvézdi
vyuzivaji burzovné obchodované fondy
ETF a zastfeSuje je zkuSeny tym portfo-
lio manazeri renomované spolecnosti
BlackRock. Pfimé obhospodatovani ma-
jetku, obchodovani s ETF i zajistovani
meénového rizika do koruny u nich pro-
vadi spolec¢nost Colosseum.

Které hlavni divody vedly spole¢nost
Swiss Life Select CR ke spuiténi pro-
duktu ETF Constellation a co od néj
ocekavate?

Hlavnim divodem je samoziejmé pfi-
nést klientiim zajimavy produkt, ktery si
koupi prostiednictvim nasich konzultan-
t. Nase matefska spole¢nost dlouhodo-
bé spolupracuje s BlackRock a kdyz se
nam naskytla moznost s nimi zacit jed-
nat, vyuzili jsme toho. Je pravdou, ze
bez naseho Svycarského zazemi a bez
naSich rakouskych kolegli by se nam
nepodafilo uzavtit s BlackRock smlouvy
o moznosti nabizet jejich sluzbu spravy
aktiv na ¢eském trhu a moznost pouZzivat
znac¢ku BlackRock a iShares v ramci ve-
fejné nabidky této sluzby.

Jak se spole¢nosti BlackRock, Swiss
Life Select CR a Colosseum podileji
na spravé a realizaci investi¢ni strate-
gie produktu ETF Constellation? Mii-
Zete vysvétlit signaly ze strany Black-
Rock, které se vyuZivaji pii aktivnim
Fizeni jednotlivych strategii?

Systém je v podstaté jednoduchy. Black-
Rock definuje pét zakladnich portfo-
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lii, které se odlisuji svou rizikovosti. V
okamziku, kdy BlackRock vyda doporu-
¢eni na zménu v téchto portfoliich (napft.
snizit podil iShares S&P 500 EUR Hed-
ged UCITS ETF (Acc) z 11 % na 10 %

Primarnim rozdilem je podil akciové
slozky. V nejdynamic¢téjsim Tauru je cca
80% akcii, ve Virgu pouze 30%. V port-
foliich jsou zastoupeny predevSim vy-
spélé akciové trhy, dale akcie emerging
markets a v nemalé mife i alternativni
investice. A samoziejmé i dluhopisové
iShares.

U dluhopisové slozky je potieba po-
premyslet, jaky vynos dané iShares dava
v EUR a jaky dava v CZK. Pii soucas-
ném urokovém nastaveni CZK a EUR
znamena hedging do CZK nardst vykon-
nosti praveé o tento urokovy rozdil.

Pro¢ je vSech 5 strategii viceméné
smiSenych? Nebylo by z hlediska oslo-
veni riznych skupin investori prinos-
néjsi, kdyby nejkonzervativnéjsi stra-

Tomas Rampula vystudoval ekonomii na Mendelové uni-

y

By

A
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verzité v Brné. Ve svété financi se pohybuje od roku 1994. Za-
¢inal na pozici analytika ve spolecnosti BVV Invest, poté pra-
coval jako portfolio manazer penzijniho fondu Koruna (nyni
soucast Penzijni spolecnosti AXA). Nasledné pusobil na dea-
lingu ve Volksbank CZ. Ve skupiné Swiss Life pusobi jiz od ro-
ku 2005. Nejdfive pracoval jako feditel oddéleni produktového
managementu, které mélo na starost vybér finanénich produk-

t pro esky trh a nastaveni obchodnich modelt pro prodej v Ceské republice. Dale pak spolupra-
coval na implementaci finanénich sluzeb v ramci mezinarodni skupiny Swiss Life International. V
sougasné dobé plisobi na pozici jednatele spoleénosti Swiss Life Select Ceska republika.

a navysit pro zménu podil zase v jiném
iShares), tak tento ,,obchodni signal® au-
tomaticky okamzité dorazi pies Swiss
Life do Colossea, které provede jedna
ku jedné tuto zménu automaticky na
vSech portfoliich klienti. Colosseum
chapeme jako platformu, ktera ma licen-
ci obchodnika s cennymi papiry pro ob-
hospodarovani majetku, ma s ETF zku-
Senosti a je dostatecné dynamicka v ob-
lasti IT, aby pokryla vSechny nase poza-

tegie Virgo drZela pouze bonitni dlu-
hové cenné papiry a nejdynamictéjsi
strategie Taurus byla naopak cisté ak-
ciova?

Presné tyto otazky jsme si kladli také. A
pak jsme si uvédomili, ze tato portfolia
jsou sestavena tak, aby byla pro klienta
udrzitelna. Tim se snazim definovat, Ze
riziko obrovskych vykyvi, které by zner-
voznilo klienta, je relativné malé. Klient
také nebude primarné vystaven dlouho-

V nejdynamictéjsim Tauru je cca 80% akcii, ve Virgu pouze 30%.
V portfoliich jsou zastoupeny predevsim vyspélé akciové trhy, ddle
akcie EM, alternativni investice a také dluhopisoveé iShares.

davky (ne vzdy zcela standardni...uzna-
vam), ale také provadi hedging portfolii
do ceské koruny, coZ je velmi duilezita
soucast tohoto produktu.

Na jakych zakladnich principech fun-
guje produkt ETF Constellation a jak
se liSi v neutralnim ¢i typickém sloze-
ni portfolia jeho 5 strategii Virgo,
Gemini, Libra, Sagittarius a Taurus
(v sefazeni od nejkonzervativnéjsi po
nejdynamictéjsi)?

dobé potencionalné nulovému vynosu
(coz hrozi u zcela konzervativniho port-
folia) a u dynamickych portfolii nebude
vystaven ani riziku obrovskych poklest.
Koneckonci, at’ si kazdy investi¢ni po-
radce polozi otazku, kolik skute¢né plné
konzervativnich klienti mél a kolik na-
opak zcela dynamickych. Nemyslim ted’
to, co si o sobé myslel klient, ale jaky
skute¢né byl. VSichni vime velmi dobfe,
ze kli¢ové neni, jak se klient citi, ale ja-
ka je jeho zivotni a finan¢ni situace, jaké



ma skutené potieby a jaké ma skutecné
cile.

Nastaveni portfolii do rezimu udrzitel-
ny ma obrovsky vyznam také pro porad-
ce. Servisovat takového klienta bude pro
poradce mnohem jednodussi.

Jak typicky vypadaji dluhopisové,
resp. konzervativni sloZky jednotli-
vych strategii (véetné penézniho trhu)
z hlediska jejich geografického, méno-
vého, duraéniho, ratingového nebo sek-
torového sloZeni (statni vs. korporatni
dluhopisy z jednotlivych sektori)?
BlackRock pouziva iShares zaméiené na
statni dluhopisy s vysokym ratingem. Za-
kladnim iShares je iShares Core Euro
Government Bond UCITS ETF, ktery
sleduje index Barclays Euro Treasury
Bond Index, tedy dluhopisy zemi euro-
z6ny vydané v EUR. Neni radno za sou-
Casné situace podcenovat dluhopisové
trhy... tento iShares od zacatku roku vy-
rostl o vice nez 5 %. Také se vyuziva
iShares Euro Government Bond 0-lyr
UCITS ETF, ktery sleduje index na dlu-
hopisy se splatnosti do jednoho roku. A
zde se vykonnost pohybuje stabilné tés-
né pod nulou v EUR (v CZK diky zajis-
téni cca 1,5 % plus). Mimochodem, zad-
ny iShares nema v portfoliu mensi vahu
nez 3 %.

Pokud jde o akciové slozky, umozZiiuje
aktivni Fizeni jednotlivych strategii
ETF Constellation vyrazné prevazit
nebo podvazit hlavni regiony v pripa-
dé potireby? Jaky smysl ma pokryti
jednoho regionu vét§im po¢tem akcio-
vych ETF s riznymi styly od nizké
volatility aZ po hodnotovy? Vérite, Ze
kombinaci takovych styli nebo fakto-
ri lze dosahnout dlouhodobé prizni-
véjSi rizikové vazené vykonnosti nez
pokrytim kazdého regionu pouze jed-
nim stylové nevyhranénym akciovym
ETF?

Véfim zkuSenostem portfolio manazert
v BlackRock. Tak jak jsou portfolia na-
stavena, mné dava smysl a jsem rad, ze
je mohu s klidnym srdcem nabizet klien-
tam. Zvl1asté v dnesni dob¢, kdy je na tr-
hu tolik naprosto absurdnich produktd
v oblasti investic, jsem rad, ze nasi znac-
kovou lodi je tento standardni produkt
s BlackRock a ze je o n¢&j tak obrovsky
zajem. Samoziejmé, ze vykony riznych
forexovych roboti, fantastickych dluho-

pist nebo podivnych nemovitostnich FKI
budou v nejbliz§im obdobi daleko pted
nami. Ale to je pouze otazka Casu. A je
véci kazdého poradce, jaké produkty
klientim nabizi a doporucuje. Konec-
konct dnes jiz kazdy poradce dle Ob-
¢anského zédkoniku za svou radu rudi,
takze snad kazdy vi, co d¢la.

Ale to jsem trochu odbodil. Samoziej-
me, Ze primarnim stavebnim kamenem
akciové slozky je iShares S&P 500 EUR
Hedged UCITS ETF (Acc), ten se pohy-
buje cca na 10 % portfolia. Ja bych ale
vSem doporucil, at’ se mrknou na iSha-
res Edge S&P 500 Minimum Volatility
UCITS ETF (Acc), ktery je také vy-
znamné zastoupen ve vSech portfoliich.
Popravdé nevim, jak to dé€laji, ale délaji
to skvéle...

Emerging markets fe$i pomoci iSha-
res Core MSCI Emerging Markets IMI
UCITS ETF a alternativni slozku inves-
tic prevazné pomoci iShares Global In-
frastructure UCITS ETF.

Pro¢ povazujete za duleZité plné zajis-
tovani ménového rizika do koruny u
vSech strategii véetné dynamickych?
Jde vidy o racionalni pristup, resp.
nepfiinasi to nékdy zbyte¢né naklady
navic?

Nezajistujeme plné. Zajistujeme pouze
proti EUR. Pokud BlackRock zatadi do
portfolia iShares v USD namisto v EUR,
tak to déla proto, Ze se snazi vydélat i na
pohybu mény. Pokud bychom zajistova-
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Tauru — 1,5 % az po 0,7 % u nejkonzer-
vativnéjsi Virgo. Poplatek za spravu se
sklada z management fee, které je tiplné
stejné jako vstupni poplatek, tedy Tau-
rus 1,5 % p.a. az Virgo 0,7 % p.a. a z
poplatku za hedging do CZK, ktery je u
vsech strategii nastaven na 0,3 % p.a.

Provizni schémata pro poradce jsou
dvé. Jedno nazyvame Rychla kariéra, kte-
ra je vyuzivana konzultanty cca z 20 %
a pomaha v rstu v naSem Kariérnim
fadu. Druhé se nazyva Rychly pfijem a
ten je mezi konzultanty v mnohem vétsi
oblibé, protoze kromé podilu na vstup-
nim poplatku klienta obdrzi konzultant
ihned velkou c¢ast budouciho podilu z
management fee. Napf. pii investici do
Tauru 1 mil. K¢ zaplati klient vstupni po-
platek 15 000 K¢ a konzultant na pri-
mérné pozici obdrzi cca 24 000 K¢. Na-
sledné v jednotlivych letech dostava kon-
zultant podil na management fee, nicmé-
né ten je zavisly na vyvoji hodnoty kli-
entova majetku a nelze ho zcela presné
kvantifikovat dopfedu.

Jaky mate plan ristu majetku pod
spravou (AUM) v produktu ETF Con-
stellation na 1 rok a 3 roky? Pocitate
s jeho exkluzivni distribuci v poraden-
skych sitich Swiss Life Select CR a
Fincentrum?

Nasim cilem je do konce roku 2019 do-
sahnout v tomto produktu 1 mld. K¢. To
je objem, ktery jiz pro nas dava smysl
pro fungovani produktu. Cokoli navic je

Verim zkusenostem portfolio manazerii v BlackRock.
Tak jak jsou portfolia nastavend, mné dava smysl
a jsem rad, Ze je mohu s klidnym srdcem nabizet klientiim.

li i tuto operaci, ptipravovali bychom
klienty o dilezitou soucast strategie
BlackRock.

S jakymi vstupnimi, pripadné vystup-
nimi poplatky a celkovou nakladovos-
ti vlastné pocitate u jednotlivych stra-
tegii? A jaka provizni schémata chys-
taite u produktu ETF Constellation
pro finané¢ni poradce?

Poplatkova struktura pro klienta je jed-
noducha. Existuje vstupni poplatek a roc-
ni poplatek za spravu. Neexistuje zadny
vystupni poplatek a klient také neplati
za 7adné obchody s iShares, které sprav-
ce provede na klientové Gc¢tu. Vstupni
poplatek je nejvyssi u nejdynamictéjsiho

super. V del§im horizontu je velmi slozi-
té odhadovat dalsi objemy. Mize dojit k
vyraznému poklesu trhi (tfeba mozna
vélka s franem) nebo naopak k velkému
rustu (uzavieni obchodni dohody USA
s Cinou), coz samoziejmé ovlivni prode-
je. A také se miize pro tento produkt roz-
hodnout nékolik naSich skute¢né vel-
kych klienti (cirkve, svéfenské fondy...)
a objemy potom budou skokové zcela ji-
né.

My planujeme pouze exkluzivni dis-
tribuci u nés i ve Fincentru, a to v¢etné
moznosti pravidelného investovani, kte-
ré se rozb¢hne s nejvetsi pravdépodob-
nosti od 1.9.2019.

Rozhovor zpracoval: Ales Vocilka
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