Rozhovor o

investl'mach

Takto sa vyhnete
zniceniu penazi.

Preco su akciove fondy
také neporazitelné.

Najlepsie argumenty
pre investicné fondy.

Dr. Klaus Jung v rozhovore:

Je teraz ten
spravny cas na
Investovanie?"



Nemecky priekopnik vo veciach distribucie investi¢nych fondov
prezradil v rozhovore, pre¢o sa vzdy oplati dlhodobo investovat do

akciovych fondov.

JE TERAZ TEN
SPRAVNY CAS NA
INVESTOVANIE?" *

Otazka: Pan Dr. Jung, patrite k prie-
kopnikom distribucie investi¢nych fon-
dov v Nemecku. Ako dlho pésobite v
tejto brandzi?

Dr. Klaus Jung: Ako prvy som prinie-
sol US-americké fondy do Nemecka uz
v roku 1958: Pioneer, Fidelity, Oppen-
heim, Dreyfus, Keystone. Odvtedy som
presvedCil vela nezavislych poradcov
a investorov, Ze prave dobré akciové
fondy su v dlhSom ¢asovom horizonte
najlepSou investiciou a mozu viest k
tomu, aby investorom vytvorili znaény
kapital.

Otazka: Pehazny majetok obyvatelov
Nemecka predstavuje podla Statistiky
Nemeckej spolkovej banky asi 5 000
miliard eur, dokaz o tom, Ze sa Nemci
maju tak dobre ako nikdy doteraz. Av-
Sak 80 percent tohto velkého obnosu
je ulozeného ako pevne zuroditelny.
Prec¢o?

Dr. Klaus Jung: Bezny investor - a
teda 80 percent obyvatelov Nemecka
- povazuje vkladnu knizku, fixné pe-
niaze, pevne zuroCitelnu investiciu a
predovietkym tiez Statne dlhopisy ako
najlepSiu a najbezpeénejsiu investiciu.
Vsetci ti, ktori tak konaju, sa pre udaj-
nu bezpecnost vzdavaju vynosu. Podla
mdjho nazoru Setria nespravne! Kto
chce dlhodobejsie investovat, nemal
by svoje peniaze ulozit,spat” na fix-

nu percentualnu sadzbu, napriklad na
3 percenta. PretoZe ten, kto garantu-
je 3 percenta s tymito peniazmi dalej
pracuje a samozrejme na nich zarobi.
Prave tejto Ciastky sa investor vzdava.
Musi sa tiez zohladnit inflaény trend,
ktory sa dlhodobejSie nachadza zhruba
pri 3 percentach za rok. Ak teda do-
stane investor za svoje fixne uloZené
peniaze 3 percenta a od¢ita inflaciu 3
percenta, vysledkom je nula. A ak po¢i-
ta na tieto 3 percenta este aj dan, ma
v koneé¢nom dosledku negativny vysle-
dok. Celkovo sa zriekame miliénov. Ak
je uloZeny celkovy pefazny majetok
obyvatelov Nemecka vo vyske 5.000
miliard 80 percent s pevnymi turokmi,
znamena to, Ze 80 percent z tohto ob-
nosu, teda 4.000 miliardy spia.
Investori by ale pri rozumnej investicii
mohli zarobit vela penazi. 4.000 mi-
liard na 3 percentd predstavuju 120
miliard pri pevnom uroku. 4.000 mi-
liardy ulozené priemerne na 9 percent
- ¢o dlhodobo dosiahne dobry akciovy
fond priemerne za rok - predstavuje
vynos za rok vo vyske 360 miliard. A
to predstavuje potom pri dlhodobych
investiciach na 10, 15, 20 rokov alebo
dokonca eSte dlhSie obrovski sumu.
Struéne povedané: Investor plati za
Udajnu bezpecnost 3 percent usly vy-
nos 6 percentudlnych bodov. Alebo za
120 miliard pevne stanoveného uroku
sa vzdava investor 240 miliard vynosu
za rok.

Otazka: Co znamenaji miliardové
sumy, ktoré ste uviedli a ktorych sa in-
vestor pri pevne uloZenych peniazoch
vzdava pre bezného investora, ktory
Setri mesa¢ne 100 eur pocas 10, 15
alebo 20 rokov, alebo tiez pre investo-
ra, ktory jednorazovo investuje 10.000
eur pocas 10, 15 alebo 20 rokov?



Dr. Klaus Jung: - uz viac ako 50 rokov ako

doma v obchode s fondmi.

Dr. Klaus Jung: Rozdiel vynosu medzi
3 percentami a 9 percentami je pozo-
ruhodny (pozrite ramcek nizsie).

Pri investicii do akciového fondu treba
este zohladnit, Zze vyplatenie dividendy
sa preinvestuje automaticky bez vy-
davkov.

Otazka: Ako vysvetlite, Ze aj napriek
tomu je 80 percent pefiazného majet-
ku obyvatelov Nemecka ulozenych na
pevny urok?

Dr. Klaus Jung: Pretoze samozrejme
ten, kto investorovi ponuka fixné pe-
niaze, pracuje s fixnymi peniazmi a
zaraba peniaze. Preto, ten kto ponu-
ka fixné peniaze, nema zaujem, aby
investorovi presvedcivo, jasne a zro-
zumitelne vysvetloval akciové fondy.
Vela ankiet dokazuje, ze bezny investor
vobec nevie, ¢o su akciové fondy, ako
pracuju a s akymi vynosmi sa moéze dl-
hodobo pocitat. Nezavisli poradcovia
maju velku ulohu, presvedcit 80 per-
cent obyvatelov Nemecka o dlhodo-
bych vyhodach akciovych fondov tak,
aby v buducnosti investori ,spravne”
dlhodobo ulozili peniaze.

Otazka: O ¢om by mal teda nezavisly
poradca presvedcit investora?

Dr. Klaus Jung: Nezavisly poradca by
mal investorovi ukazat, ze v akciovom
fonde pre neho investované peniaze
pracuju v dobrom podniku, naopak fix-
ne investované peniaze ,spia” za pevné
uroky. Podiela sa pri vlozeni kapitalu do
akciového fondu tak na zisku (dividen-
de), ako aj na raste dokladne zvoleného
podniku. DIhodobo je vysledok vyrazne
lepsi, ako pri vlozeni penazi na urok, ¢o
sa moze preukazat na fondoch, ktoré
odporucame.

Otazka: Ale burzy su predsa nestale a
niektori investori uz investovanim do
investi¢nych fondov stratili peniaze.

Dr. Klaus Jung: Samozrejme burza nie
je Ziadna jednosmerna ulica, nikdy fou
nebola a nikdy ani nebude. Ak investor
investuje do dobrého akciového fon-
du, zavisi hodnota jeho investicie od
vyvoja spolocnosti na burze, do ktorej
investoval manazment fondu. Stratu
utrpi investor len vtedy, ak zrusi svoju
investiciu v case, ked' je vynos z predaja
- podiely ktoré ma vynasobené cenou
pri zruseni, ktora sa denne uverejiiuje
- nizsi ako penazna Ciastka investicie.
Strata je teda realna len vtedy, ak od-

OSOBNE UDAJE.

Dr. Klaus Jung sa narodil 13. no-
vembra 1930 v Essene, Studium
ukonc¢il v Mnichove v roku 1954
ako diplomovany ekonom. Promoval
v Bonne u profesora F. W. Meyera o
problematike Cistého zisku bilancie
vykonov NSR.

Svoju pracovnu kariéru zacal naj-
skor v reklame, v reklamnej agentu-
re McCann Erickson. Neskor preSiel
do ,Die Werbe GmbH" v Essene, kde
mal na starosti reklamu pre kampan
CDU pred volbami do spolkového
snemu v roku 1957. V tomto case
sa uznaval slogan ,Ziadne experi-
menty CDU!", ktory Dr. Jung neskér
preniesol do svojho posobenia v in-
vesti¢nom obchode: ,Ziadne expe-
rimenty - investi¢né fondy!"

Po stazi v banke Oppenheim narazil
Dr. Jung na firmu Associated In-
vestors, ktora situovala SEC fondy v
Nemecku a predavala Americanom.
Dr. Jung bol nadSeny ideou investi-
cie a vstupil v roku 1958 ako samo-
statny burzovy maklér a investicny
poradca do odbytu registrovanych
investi¢nych fondov.

stupi. Ak by sa spraval proticyklicky a
mozno esSte dodatocCne investoval, ked
su kurzy na burze nizke, tak by to jeho
konecny vysledok dokonca este zlep-
Silo. Ulohou nezavislého poradcu je
zrozumitelne vysvetlit investorovi ta-
kzvany "systém priemernych nakladov”
tak, aby investor pri docasne klesaju-
cich kurzoch neodstupil, ale aby vstupil
a dodatocne investoval - prave preto,
lebo je to vyhodné.

Otazka: Nie su investicie do akcii ak-
ciovej spolo¢nosti velmi riskantné?

Dr. Klaus Jung: Samozrejme su investi-
cie do akcii riziko. Ak investujem do
akcii zle vedenej akciovej spolocCnosti
- do spolocnosti so zlym manazmen-



Vyznam pocuvania: Uz niekolko rokov je Dr. Klaus Jung populdrnym prednasajicim v nemeckom finanénom

sektore.
tom, mézem samozrejme peniaze
stratit. Pri investovani do akciového

fondu o¢akdvam od manazmentu tohto
fondu, Ze dokladne skontroluje a vybe-
rie tie spolo¢nosti, ktorych akcie kupi.
Samozrejme sa modzu aj tu vyskytnut
chyby. Tiez su mozné vykyvy, ¢iastocne
dokonca velké vykyvy! Ale na zaklade
po¢tu fondov, ktoré sme odporudali v
minulosti méZzeme dokazat, Ze sa také-
to investicie dlhodobo vyplatili, prave
preto Ze sa investor podielal prostred-
nictvom akciovych fondov na zisku a
raste urlitej spolo¢nosti, do ktorej fond
investoval - samozrejme aj na stratach,
ktoré museli niektoré z tychto spolo¢-
nosti zaznamenat.

Otazka: Vysledky z minulosti su ,vce-
rajSi chlieb” - ak v minulosti nieco
dobre fungovalo, nemusi to tak byt aj
v buducnosti.

Dr. Klaus Jung: Samozrejme nie su vy-
sledky minulosti Ziadnou zarukou bu-
ducnosti. Vysledky v buducnosti mozu
byt lepSie, ale aj nie tak dobré. Otazka,
ktoru by si mal polozit kazdy investor
je: Myslim si, Ze bude vyvoj hospo-
darstva v buducnosti dlhodobo pozi-
tivny alebo negativny? Ak je investor
po ddkladnej uvahe presvedéeny, Ze v
buducnosti nebudu viac Ziadne ziskové
spolo¢nosti, ktoré budu rast, potom by
samozrejme nemal investovat do ak-
ciového fondu, ale by mal svoje penia-
ze ulozit na garantovanu percentualnu
sadzbu na uroky. Ak je v3ak presved-
¢eny, Zze aj v buducnosti budu spolo¢-
nosti, ktoré zarobia pomocou dobrych
produktov dobré peniaze, potom je
dlhodoba investicia do dobrého akcio-
vého fondu uréite lepSou alternativou
ako fixné peniaze.

Otazka: Co sa stane, ak sa banka, kde
su ulozené akciové investicie dostane
do tazkosti?

Dr. Klaus Jung: Potom sa nestane vo6-
bec ni¢, pretoZze majetok fondu, ktory
je uloZzeny v spravcovskej bankeje ta-
kzvany zvlastny majetok, ak sa ja do-
stane spravcovska banka do konkurzu,
nemohli by sa veritelia banky k tomu-
to kapitalu dostat. Priklad: Herstatt-
-Bank v Koline sa dostala v roku 1974
do konkurzu, Herstatt-fondy existuju
este dnes. Alebo Barings Bank, ktora sa
dostala do konkurzu v roku 1995. Ba-
rings-fondy existuju este dnes.

POROVNANIE PLAN SETRENIA A JEDNORAZOVY VKLAD.

V pripade planu Setrenia vo vyske 100 eur mes. pocas 10 rokov diferencia
V pripade planu Setrenia vo vyske 100 eur mes. pocas 15 rokov diferencia
V pripade planu Setrenia vo vyske 100 eur mes. pocas 20 rokov diferencia

V pripade jednorazového vkladu vo vyske 10 000 eur pocas 10 rokov difer.
V pripade jednorazového vkladu vo vyske 10 000 eur pocas 15 rokov difer.
V pripade jednorazového vkladu vo vyske 10 000 eur pocas 20 rokov difer.

5 703 Euro
15 416 Euro
33 705 Euro

10 234 Euro
20 845 Euro
37 983 Euro

Plusovy vynos planu Setrenia a jednorazového vkladu pri 3 % alebo 9 % ro€ného zurocenia.



Otazka: Stale hovorite o dlhodobych
investiciach. Co znamena pre Vas dl-
hodobo?

Dr. Klaus Jung: Do akciovych fondov by
sa malo investovat na zaklade vykyvov
na burze nie len na 1, 2 alebo 3 roky.
Pod dlhodobo rozumiem investovanie
na minimalne 5 rokov, este lepsie na 10
rokov alebo dlhSie. Vas nezavisly po-
radca vam moze ukazat, ako sa vyvijali
vysledky fondu, ktory vam odporuca
rok za rokom - nie kazdy rok pozitiv-
ne, tieZ niekedy negativne, raz aj dva
roky po sebe v minuse. Ale dlhodobej-
Sie pocas 5 alebo 10 rokov, alebo este
dlhsSie dosahuju dobré fondy vysledky,
o ktorych moéze sukromny investor len
snivat. Ak chce investor ulozit peniaze
len kratkodobo, tak mu aj nezavisly po-
radca poradi, aby peniaze uloZil fixne
na 1, 2 alebo 3 roky, ako aby investoval
do akciového fondu.

Otazka: Moze investor - aj ked sa po-
vodne uz raz rozhodol pre dlhodobu
investiciu - kedykolvek disponovat svo-
jim investi¢nym kontom?

Dr. Klaus Jung: Investicia do akciového
fondu je denne likvidna. Investor do-
stane o svojej investi¢nej spolocnosti
vypis z uctu, v ktorom sa nachadza za
aku penaznu ciastku a kolko podielov
za aku cenu ziskal. Investi¢na spoloc-
nost je podla investi¢ného zakona kaz-
dy obchodny den povinna, odkupovat
podiely a investor ziska potom hod-
notu, ktora sa zostavuje nasledovne:
Pocet podielov, ktoré sa nachadzaju na
ucte vynasobené dennou cenou za od-
kup, vytvori likvidacny zisk. Tento méze
byt vyssi alebo nizsi ako investovany
kapital a moze byt pri kratkodobej in-
vesticii skor nizsi nez vyssi.

Otazka: Aké su vlastne naklady na in-
vestovanie do investi¢nych fondov?

Dr. Klaus Jung: Emisna cena obsahu-
je priblizne 5 percent emisnej prirazky
alebo azio, pri vacsich investiciach su
tieto naklady nizSie a dokonca mdézu
klesnut aZ na nulu. Okrem toho dostane
investi¢na spolocnost takzvany ,mana-

gement fee" (poplatok manaZmentu),
ktory predstavuje poplatok medzi 0,5 a
1,5 percent za rok. Tento poplatok ma-
nazmentu neplati zakaznik priamo, ale
odpiSe sa automaticky ro¢ne z majetku
fondu.

Otazka: Co by mal investor robit v ¢a-
soch onlinebankingu a vzhladom na
mnohotvarnost investovania do inves-
tiénych spolo¢nosti?

Dr. Klaus Jung: Investor bude dobre
obsluzeny, ak si necha poradit od neza-
vislého poradcu, ktory vysvetli zaklady:
Ako pracuju akciové fondy? Aké vyho-
dy ponukaju akciové fondy? Aké rizika
maju akciové fondy? Kedy by sme mali
do akciovych fondov investovat? Mali
by sme investovat do jedného alebo via-

cerych akciovych fondov? Akciové fon-
dy podliehaju velmi prisnej investicnej
legislative, ktora o.i. predpisuje, ze sa
do akcie mdze investovat maximalne 5
percent majetku fondu, vo vynimocnych
pripadoch 10 percent. Tak sa dosiahne
disperzia na minimalne 20 réznych spo-
loCnosti, aby sa obmedzilo riziko jed-
nej investicie. Nezavisly poradca poradi
podla profilu investora a podla toho, aké
investicné ciele a aky casovy horizont
investor sleduje.

Otazka: Mali by sme aj pri dnesnej po-
litickej a hospodarskej situacii - tiez
vzhladom ku krize v bankovnictve a krize
statnych financii - svoje peniaze dlho-
dobo investovat do akciovych fondov?

Dr. Klaus Jung: Uréite: Ano!




Otazka: Preco?

Dr. Klaus Jung: PretoZe - ako som uz
uviedol - kapital investovany do fon-
dov nie investovany do jedného, ale
investovany do viacerych starostlivo
zvolenych akciovych spoloc¢nosti a pre-
to, Ze investor tak ma podiel na zisku
a raste tychto spolo¢nosti. Samozrej-
me aj na ich stratach. Podobnu otazku
bolo potrebné polozit v roku 1928 pri
zakladani starého Pioneer fondu alebo
na zaciatku druhej svetovej vojny, ale-
bo v roku 1945 v Case menovej reformy,
alebo v Case hospodarskeho rozmachu,
alebo v case studenej vojny, alebo v
case budovania muru, alebo v case
vietnamskej vojny, alebo v case zru-
tenia burzy v roku 1987, alebo v Case
vladnutia Busha, alebo, alebo, alebo.
Pioneer fond - zalozeny v roku 1928
- volakedy pocital, ako by sa bola od
roku 1928 vyvijala investicia vo vyske

1 000 dolarov rok po roku a ¢o by bolo,
keby bol investor rovnaku sumu inves-
toval do fixne zurocitelnych papierov
alebo US-3tatnych dlhopisov. Vysledok
hovori jednoznacne pre akciové fon-
dy. Podobné plati, ak beriem do uvahy
¢isla tvorby majetku fondu Templeton
Growth alebo DWS fondu, alebo MftG
Global Basics fondu alebo, alebo, ale-
bo. Nechajte si vasim nezavislym po-
radcom ukazat Cisla, ako sa rok ¢o rok
a dlhodobo vyvijal fond, ktory vam od-
porucil a potom si sami polozte otazku:
.Budu skutocne este v buducnosti pod-
nikatelia a podniky, ktoré dokazu po-
mocou dobrych produktov zarobit dob-
ré peniaze a dokaze manazment fondu
z velkého poctu investi¢nych moznosti
vybrat tieto podniky?"

Otazka: PreCo to nemdze urobit sam
sukromny investor?

0d roku 1958 v obchode: Malokto v oblasti finanénych sluzieb ma tolko skusenosti ako Dr. Klaus Jung.

Dr. Klaus Jung: Pretoze sukromny in-
vestor je uplne vytazeny vo svojom po-
volani. Nema jednoducho Cas starat sa
o svoje investicie tak, ako manazment
fondu, aby mohol z velkého poctu in-
vesticnych moznosti zvolit tu najlep-
Siu. Sukromny investor nema na to ani
potrebné Know-how - ma Know-how
svojej prace, ¢i uz je pravnik, lekar, da-
novy poradca, podnikatel, kadernik, vo-
di¢ taxika, ale bezne nema Know-how
manazéra investicii pre investicny
fond. Casto nema ani dostatok kapita-
lu, aby ho mohol rozdelovat kade-tade,
pretoze nikdy by sme nemali vsadzat
vsetko na jednu kartu.

Otazka: Su vhodné investicie do akcio-
vych fondov pre sukromné uspory na
starobny déchodok?

Dr. Klaus Jung: Pre sukromné uspory
na starobny doéchodok su prave ak-
ciové fondy podla mia najlepSim rie-
senim. Sukromné Uspory pre starobny
déchodok su zasadne dlhodoby projekt
a kazdy starobny déchodok sa vytvara
v Case od 10, 15. 20, 30 rokov, pod-
la toho, kolko rokov dnes investor ma.
Kazdy mladsi alebo tiez starsi investor
by mal vediet, ze Statny déchodok mu
nevystaci. Plati, uzatvorit medzeru me-
dzi Statnym déchodkom a sumou, ktoru
budeme v starobe potrebovat. Najlep-
Sie sa to vyrieSi pomocou investicie do
akciového fondu, pri ktorom potom v
Case X, teda v Case nastupu do dochod-
ku, vytvorime zo svojho investicného
konta odberné konto, aby sme mohli
mesacne, StvrtroCne, polrocne alebo
rocne vybrat urcitu Ciastku, pre zvyse-
nie zakonného déchodku.

Otazka: MozZeme prostrednictvom fon-
du vSetko stratit?

Dr. Klaus Jung: Vylucené. Pretoze aby
sme stratili celkovo vlozeny kapital,
museli by sa vSetky spolo¢nosti, do kto-
rych fondov sme investovali prihlasit v
jeden den do konkurzu. To je vylucené,
alebo viete si predstavit, ze 20 spoloc¢-
nosti, do ktorych musi minimalne fond
investovat, by sa dostalo v ten isty den
do konkurzu? Vylucené.



Otazka: Mozu investori kedykolvek
disponovat so svojim kapitalom?

Dr. Klaus Jung: Samozrejme. Pod-
[a investicného zakona je investi¢na
spoloCnost povinna kazdy den, ked je
burza otvorena, odkupit podiely za ak-
tualny kurz pre odkupenie.

Otazka: Preco teda neinvestuju vsetci
investori v Nemecku investi¢ny kapital
do akciovych fondov?

Dr. Klaus Jung: Tuto otazku by si mal
poloZit kazdy, kto zaraba dobré peniaze
a disponuje bankovym uctom. Pytal sa
vobec uz niekto vo Vasej banke na Vase
investi¢né ciele alebo investi¢ny hori-
zont? Ponukol Vam uz niekedy niekto
nepodnikové fondy? Teraz viete, preco
tak nerobia vsetci.

Otazka: ESte jednu zaverecnu otaz-
ku, pan Dr. Jung. Ktory akciovy fond
je podla Vas aktualne top odporucanie
pre sukromného investora?

Dr. Klaus Jung: Neda sa na to odpo-
vedat pausalne a moze sa vypracovat
len v individualnom poradenskom roz-
hovore s nezavislym financnym porad-
com. Je potrebné spytat sa na aspekty
ako osobny investicny ciel, individualne
sklony k riskovaniu, uz existujuce sku-
senosti investora s finan¢nym trhom a
zmieneny investi¢ny Casovy horizont.
Uz na tom je mozné vidiet, aky ddlezity
je v kazdom pripade fundovany pora-
densky rozhovor pre investora.

VSeobecne sa da konStatovat, ze by sa
mal kazdy investor bezpodmienecne
obratit na nezavislého financ¢ného po-
radcu, ktory méoze urcit vyber fondu z
kompletnej ponuky fondov, ktoré su v
Nemecku k dispozicii a v Ziadnom pri-
pade nepodlieha zaujmom podniku, ¢o
je zial Casto pripad v oblasti bankov-
nictva a poistovnictva. Dolezité faktory,
ktoré bude poradca pri vybere dobrych
akciovych fondov urcite zohladnovat
su dostatoCna histdria skuseného ma-
nazmentu fondu, ktory sa uz osvedcil v
dobrych aj tazkych casoch burzy, ako aj
férova Struktura nakladov a dostatoc-

Angazuje sa srdcom aj dusou: Dr. Klaus Jung je zanieteny zastanca uloZenia kapitalu do akciovych fondov.

né mnozstvo financnych prostriedkov.
Pretoze neexistuju vylucne ,nepreko-
natelné fondy", podla tychto kritérii
dava rozhodne zmysel disperzia pros-
trednictvom viacerych favorizovanych
fondov od rdéznych investicnych spo-
loCnosti, pretoze takto zostavené roz-
ne manazérske stratégie sa osvedcia v
roznych trznych fazach.

Ako sa vzdy hovori: ,Kto si posype,
neposmykne sal” Alternativny, velmi

vhodny koncept odporucania predsta-
vuje tieZz dobré, nezavislé, etablova-
né spravovanie majetku fondu. Tu sa
vydava investor do ruk profesionalov
pre fondy, ktori pre neho rozdelia ma-
jetok do Sirokého vyberu vynikajucich
investicnych fondov podla jeho indi-
vidualneho sklonu k riskovaniu a au-
tomaticky neustale prisposobuju ak-
tualnym poziadavkam trhu. Prakticky
Lall-inclusive balicek” pre narocnych
investorov.
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