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PRODUKT [ SWISS LIFE SELECT

Index ceského
investora CII750

Spolecnost Swiss Life Select neddvno predstavila zajimavy index
¢eského investora CII1750. Co index Fika a ma smysl jej

pri sledovani trhii pouZivat?

Index ceského investora CII750 spustila
spolecnost Swiss Life Select spolecné s
agenturou Thomson Reuters koncem
kvétna tohoto roku. Protoze jde o velmi
zajimavy projekt, rozhodli jsme se, Ze se
na néj podivame ponékud detailnéji a po-
kusime se poukazat na jeho silné, ale i
slabsi stranky.

PRUMER TRHU

Jak uz naznacuje samotny nazev, index
CII750 sleduje vykonnosti 750 investi¢-
nich fondi plsobicich na ¢eském kapita-
lovém trhu. Pro nastaveni vah indexu
jsou vyuzivana data ze Ctvrtletnich zprav
o podilovych fondech v Ceské republice,
ktera jsou vydavana Asociaci pro kapita-
lovy trh CR (AKAT). Vyuzivany jsou i
roz§ifené analytické moznosti, které ma
spolecnost Swiss Life Select dostupné
diky spolupraci s agenturou Thomson
Reuters. Index je pocitan od 1. 1. 2018,
kdy byla jeho zakladni hodnota nastavena
na 100. Tolik tedy k obecnému popisu.
Jak ale vSe vypada v praxi?

Jelikoz jde o index Ceského investora,
vSe zacind tim, Ze se analytici spolecnosti

Graf 1: Vyvoj indexu CII750; zdroj: Swiss Life Select

Swiss Life Select zaméfuji na korunové
fondy.

Konkrétni postup popisuje Michael
Holec, analytik spolecnosti, nasledovne:
,.Nejdrive bereme v uvahu agregatni TNA
(total net asset) fondu dostupnych v ceské
koruné na ceském trhu — pricemz vezme-
me ty dostupné v CZK prodejné v Ceské
republice a jejich TNA scitame dohroma-
dy. Tim se dostaneme na proporci koru-
novych podilovych fondii, tuto proporci
bereme jako vazeny TNA®. Takto detailni
pohled umoziiuje pravé spoluprice s
agenturou Thomson Reuters, diky niz
maji analytici moznost vidét, kolik maji
¢esti investofi v dané kategorii v CZK.

Tim jsou tedy vyfeSeny korunové fon-
dy, i kdyz je tieba podotknout, Ze se be-
rou dohromady fondy do CZK meénove
zajisténé 1 nezajisténé. Rozdil mezi celko-
vym TNA korunovych fondl a cislem,
které udava AKAT, pak logicky tvofi ci-
zoménové fondy.

Dalsi postup popisuje Michael Holec
takto: ,Jelikoz se dostaneme pouze na
TNA USD/EUR materské tridy fondu a ne
na celkové zainvestovani ceskych investo-
rii v jednotlivych fondech, bereme pro

obé meény vahy jejich materskych trid a
pro reprezentativni ucel volime pro kaz-
dou ménu stejny pocet fondi, jaky mame
v CZK, pouze upravime jejich vahy v
portfoliu, aby byla vysledna vaha téchto
fondu v portfoliu CI750 proporcné
spravnd s ohledem na ménovou expozici
(napr. 72% CZK, 14% EUR a 14% USD,
korunovych bude 100 dluhopisovych fon-
du, vezmeme tedy 100 EUR a 100 USD
fondii, nicméné zachovame vahovou pro-
porci fondii na 72% - 14% - 14%
v portfoliu).

Vysokym poctem fondii denominova-
nych v cizich ménach EUR/USD tak zajis-
time vykonnostni reprezentativnost, kte-
rou nejsme schopni ukdzat pravé pres
zainvestovani Ceskych investorii do téchto
trid, jelikoz na takova data se nejsme
schopni dostat.*

Cel4 konstrukce indexu tedy vychézi z
nékolika pfedpokladt. Ten nejzasadnéjsi
je, Ze Cesti investofi upfednostiiuji inves-
tice v koruné (nasledované investicemi
do USD a EUR fondil). O tom bychom
samozfejmé mohli diskutovat a je pravda,
Ze to asi bude vice platit u investic kon-
zervativnich nez investic rizikovych,
nicméné ono skute¢né¢ moc jinych moz-
nosti, jak vSe pocitat, neni. Navic, napfi-
klad nasi ¢tenafi z fad finan¢nich poradct
by zfejmé mohli potvrdit, Ze o korunové
fondy je mezi eskymi investory skutecné
vEtsi zajem nez o ty cizomeénové.

Dostat se k informacim, kolik procent
AUM toho ¢i onoho fondu v jakékoliv
méné tvoii konkrétné Cesti investofi, je
takika nemozné. Jde nicméné o jisté zjed-
noduseni, se kterym je tfeba pocitat. Stej-
né jako s jesté jednou véci.

Podobné¢ slozité by totiZ bylo i rozliSo-
vat, zda jde o investici institucionalniho ¢i

Graf 2: Slozeni indexu CII750 dle tid aktiv; zdroj: Swiss Life Select
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retailového klienta a nasledné pak napfi-
klad vSechny instituciondlni investory vy-
fadit, aby index skutecn¢ reprezentoval jen
drobné investory. To proste nejde provést.

Z naSeho pohledu je ale diky t€émto dii-
vodim presnéjsi index chapat spiSe jako
,index ¢eského fondového trhu‘ jako ta-
kového, nez Cisté Ceského drobného in-
vestora. To je nicméné tak trochu slo-
vickafeni a je nutné dodat, Ze jde o pro-
blém fady indexi a toho, co vam vlastné
feknou.

Slavny index vina Liv-ex 100 ¢i Liv-ex
1000 vam také nefekne, jak se zhodnotila
vina konkrétn€ ve vasi vinotéce, ale spise

denné sleduji, si obrazek o vyvoji snadno
udélaji sami. OvSem jiz hife se pak tyto
vysledky komunikuji s vefejnosti. Pokud
tedy bude index CII750 spravné chapén,
muze byt velmi uzitecny.

Ostatn€ z4dny index neni dokonaly a
kazdy na$ Ctendr jist€ vi, Ze ani klasické
slavné akciové indexy jako pravé napf.
S&P 500 ¢i indexy menSich burz nejsou
bez problému. To by ale bylo na jiny ¢la-
nek.

Mimochodem, jestlize jsme psali, Ze
index CII750 samoziejmé& nefekne nic o
tom, jak se vyviji konkrétn€ vase portfo-
lio, pak je dobré uvést, ze webové stranky

Na rozdil od akciovych a dluhopisovych indexii pracuje index
CI750 s daty po odecteni poplatkit a poskytuje tak viastné

, realnéjsi pohled!

se snazi poskytnout alespon n€jaky obraz
o vyvoji trthu. Nebo mozn4 vice podobny
Cesky hypoindex. Ten vam také nefekne,
kolik pfesné zaplatite za hypotéku, ptjde-
te-li si ji nyni sjednat. Je zde fada pro-
meénnych. Opét ale poskytuje néjaky pre-
hled o trhu.

A to je pfesné to, pro¢ povazujeme in-
dex CII750 za velmi zajimavy. Ano, jde o
vazeny prumér a vykonnost indexu tedy
jisté nebude piesné¢ odpovidat vyvoji va-
Seho portfolia, miizete byt vice konzerva-
tivni, méné konzervativni, mit vice cizo-
ménovych investic, vétsi ménové zajiste-
ni atd. Index CII750 vam ale poskytne
néjaky pohled na trh, mize jit o jakysi
benchmark pro tuzemské fondy. A to se
muze hodit.

Takovy index PX sice fekne, jak se da-
i ¢eskym akciim (s ptihlédnutim k va-
ham), ale kolik ¢eskych drobnych inves-
torti skute¢né néjaké Ceské akcie ma? Je
tedy lepSi pouzit americky index S&P
500, evropsky Euro Stoxx 50, vynos Ces-
kych dluhopisti nebo néjaky jiny index?
Vyvoj indexd navic nikdy nebude odpo-
vidat vyvoji konkrétniho redlného portfo-
lia uz proto, Ze zde jsou naklady spojené s
investici. Pomineme-li indexové fondy,
které Cesi stale bohuzel moc nevyuzivaji,
pak plati, ze vétSina fondli zaostava za
benchmarkem (indexem), pravé i vlivem
(nemalych) manazerskych poplatkt. In-
dex CI750 tak vlastné z tohoto pohledu
poskytne dokonce ,,realnéjsi“ pohled!

Analytici, portfolio manaZefi, odborni-
ci ze svéta investic, vSichni ti, ktefi trhy

indexu nabizeji urcité feSeni tohoto pro-
blému.

Mimo index CII750 samotny je na nich
totiz moZné najit i data tykajici se vyvoje
jeho sub-indext, konkrétné akciového a
dluhopisového. Pokud je tedy vaSe port-
folio vice rizikové zainvestovano, muze
vas zajimat prave Cislo tykajici se akeii.
Pokud jste vyloZené konzervativni inves-
tor, pak vas bude naopak zajimat spiSe
¢islo u dluhopisového indexu.

A tim se vlastn€ dostdvame k dalsi zaji-
mavé Casti spojené s indexem. Jeho we-
bové stranky totiz nabizeji fadu zajima-
vych informaci.

CO VSE WEB INDEXU ODHALI

To, co naprostou vétSinu lidi na webo-
vych strankach indexu (www.cii750.cz)
zaujme na prvni pohled, je pfirozené vy-
voj samotného indexu, ktery ukazuje graf
1. Jak je vidét, investicim se od zacatku
roku pfili§ nedaii, nicméné to nema nic
moc spole¢ného s indexem jako takovym,
jde prosté o vysledek déni na finan¢nich
trzich.

Jak jsme jiz uvedli, mimo graf zming-
ného indexu lze na strdnkich najit také
hodnoty k jednotlivym sub-indexiim s
tim, Ze ten akciovy zhodnotil od zacatku
roku do 16.7.2018 o0 0,46 %, ten dluhopi-
sovy poklesl naopak o 0,62 %. Nicmén¢
znovu, s trhy index nic neudéla, jen jejich
vyvoj n&jak zachyti.

Zajimavy je ale pohled na graf 2, ktery
muzete na webovych strankach indexu
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CII750 najit jeSte 1 v detailn€j$im déleni.
Graf jako takovy ukazuje sloZeni indexu
z pohledu typt fondt a vlastné jej 1ze vni-
mat ze dvou pohledl. Jestlize index
CII750 zobrazuje jakysi prumér vyvoje
¢eského fondového trhu, nebo chcete-li
tedy zjednodusené ukazuje vyvoj portfo-
lia primémého ceského investora, pak
logicky graf 2 zachycuje sloZeni takové-
hoto portfolia. Jak je vidét, dominuji fon-
dy smiSené, néasledované fondy dluhopi-
sovymi a aZ poté fondy akciovymi.

A tady vlastn€ nastupuje druhy pohled
na véc. Pokud jste investi¢ni poradce,
analytik, ¢lovek, ktery se o investice vice
zajimé a vi, jak Cesi ,,v priméru® typicky
investuji, mizete graf 2 pouzit naopak k
ovéfeni toho, jestli sloZeni indexu CII750
alespon castecné odpovida realité a jestli
tedy 1 jeho vyvoj dava smysluplny obra-
zek. Za nas mizeme fict, Ze ano. Mezi
Cechy jsou totiz skute¢né nejen podle
vSemoznych prizkumi smiSené fondy
velmi oblibené a slozeni také potvrzuje
skutecnost, ze jsou Cesi stale pomeérmne
konzervativni, coZ neni Zadné tajemstvi.

Pokud by vés zajimal detailni pohled
na véc, pak znovu doporuc¢ime stranky
indexu, kde se d4 najit i jeho regiondlni
slozeni, ze kterého napiiklad vyplyva, Ze
vice (asi 48 %) portfolia pfipad4 na Evro-
pu oproti USA (35 %).

POUZIVAT CI NE?

Ze vseho vySe uvedené¢ho vyplyva, ze
index CII750 skute¢né sviij smysl ma.
Pravda, index pracuje s jistymi ptedpo-
klady, zjednoduSenimi, jde o primér s
vSemi jeho klady i z&pory, nicmén¢ to na
véci nic neméni. Z metodiky je ziejmé, ze
se tvurci indexu snazili tam, kde to $lo,
problémy fesit tak, aby index skutecné
vypovidaci schopnost mél.

Doporucujeme jej ale vnimat spiSe jako
obrazek o celém trhu. Investi¢nim porad-
cim muze index usnadnit komunikaci s
klienty, méné zkuSenym investortim, li-
dem, ktefi sice tfeba pravidelné investuji,
ale jinak se o finan¢ni trhy nezajimaji,
zase pomuze ke snazsi orientaci.

Pokud tedy bude cely index spravné
chapan, jeho uzivatelé si budou védomi
toho, co fikd a kde tfeba zjednodusuje,
pak neni diivod, aby se z né&j do budoucna
nestal zajimavy, prospé$ny a hojn¢ pouZi-
vany ukazatel.

Jifi Mikes
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