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Akcie: vlna optimismu
Silná rally zmírnila březnový pád akciových trhů díky plánům na rychlejší 
uvolňování karanténních opatření v Evropě i USA. Výnosy bonitních 
dluhopisů ale zůstaly nízko, ropa zlevnila a zlato zdražilo.

06 KOMENTÁŘE: Akciové trhy 
Vše se děje rychlostí světla
Akciový trh by měl odrážet názory mnoha tisíců lidí na to, jak se bude 
vyvíjet hospodaření obchodovaných firem a částečně i celá ekonomika.

os TÉMA: Dluhové financování
Jsou možnosti CB nekonečné?
Centrální banky hrají v současné situaci jednu z klíčových rolí. Zdá se, 
že teoretické poučky o centrálních bankách z let minulých přestávají platit.

10 ROZHOVOR: Lubomír Vystavěl, NN Investment Partners
ESG strategie zůstanou nadvýkonné
Ředitel pro investice ve společnosti NN Investment Partners ČR se obává, že 
dno této krize ještě nenastalo. Příznivě vnímá sociálně odpovědné investování.

12 FOKUS: Akcie s menší tržní kapitalizací
Agresivní small capy
Zatímco do poloviny roku 2018 se akciím malých a středních společností 
dařilo průměr trhu porážet, v poslední době je tomu naopak. Přesto lze 
mezi širokou škálou ETF a fondů narazit na zajímavé.

14 GRAFY: Objem dluhopisů tzv. „padlých andělů" (v mld. USD)
Společnosti ztrácí rating
Aktuální dění se výrazně neprojevuje jen na akciových, ale samozřejmě také 
na dluhopisových trzích. Jedním ze současných trendů přitom je podle 
mnohých až „tsunami“ dluhopisů, jejichž emitenti se stali tzv. „padlými anděly“.

16 STRATEGIE: Akciové trhy
Krize změnila valuace akcií
Jak se v posledních měsících změnilo ohodnocení jednotlivých akciových 
trhů? Jaké jsou odhady růstu zisků firem na tento a příští rok? Jak se změnily 
zisky firem v minulých krizích?

18 PORTRÉT FONDU: Raiffeisen IS
Raiffeisen fond dluhopisové stability
Konzervativní dluhopisový fond zaměřený na krátké bonitní dluhopisy.

20 MINIPORTRÉTY: Erste AM ČR; Franklin Templeton
Sporobond
Korunový dluhopisový fond zaměřený zejména na střednědobé dluhopisy ČR.
Franklin Global Convertible Securities
Dolarový globální dluhopisový fond zaměřený na konvertibilní dluhopisy.

22 EXPERT: Finanční matematika
Měření rizika fondu
Kvantitativní ukazatele rizikovosti fondu napoví pokročilým investorům, 
zda má daný fond smysl zařadit do portfolia.

24 RIZIKOVÉ UPOZORNĚNÍ A VYSVĚTLENÍ UKAZATELŮ

25 PENZE: Účastnické fondy 
Na co myslet v DPS
Dynamické i konzervativní účastnické fondy mají v doplňkovém penzijním 
spoření své místo díky vzájemné kompenzaci předností a nedostatků.
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