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V Praze dne 20. 5. 2022 Nervozita trva, akcie klesaiji, prilezitosti rostou

|

Michal Ondruska

Finanéni trhy prochdzeji obdobim vysoké nejistoty, na akciovych trzich se
stfidaiji dny panické euforie i skepse, tabor skeptikd mé viak v tuto chvili
zjevné navrch, coZ posunuje akciové trhy na novd letodni minima.
Obdobny vyvoj jsme vidéli pfed nékolika mélo dny i na dluhopisovych
trzich, jejichZz ceny klesaly a vynosy rostly na viceleté maxima. De facto
se nebylo kde ,schovat’, bezpelny pfistav zistal uzavien. Hovofi se
o stagflaci, recesi a pokradujicich vyprodejich na akciovych trzich. Jsou
ale tyto obavy skute¢né namisté2 V soucasném prostiedi Ize vysledovat i
nékolik ojedinélych investi¢nich pfileZitosti, kieré jsme zde nevidéli pres
dvacet lef!

Prilezitost ¢. 1: Investice do korunovych dluhopist/dluhopisovych fondd

V soulasné dobé& nabizeji korunové statni dluhopisy CR vynos pres
5 % p.a. Obdobné vynosy jsme vidéli naposledy v roce 2001. Pokud
dnes zainvestuji do téchto dluhopisd, stdvdm se maijitelem téchto vyhod:
(i) dnes fixuji relativné vysoky vynos 5%+ na delsi obdobi, napf. 3, 5 &i
10 let, (i) kupuii si stéini dluhopis, tj. vysoky kredit, (iii) zajidfuji si denni
likviditu, dluhopisy mohu kdykoliv prodat, (iv) zéroven, pokud Grokové
sazby zaénou klesat, ceny dluhopisd porostou, to ke zmifiovanym
5 % p.a. mize pfidat dal$i zajimavy vynos, a to v fddu az jednotek
procent p.a., (v) pokud inflace v nésledujicich letech klesne na hodnotu
napiiklad 3 %, budou korunové stétni dluhopisy nabizet bezpeéné, a
zdrovefi redlné zhodnoceni viéi inflaci. V ramci nasi investicni
strategie ménime vyhled na korunové dluhopisy z NEUTRAL
na POSITIVE. Rizikem pro dluhopisovou strategii by byl dal$i ndarost
inflace nad o&ekdvanim trhu. Ocekdvd se, ze inflace v CR by méla
kulminovat béhem letodniho léta a tempo jejiho ristu by se mélo postupné
snizovat smérem k inflagnimu cili CNB kolem 2 %. Pokud by se tempo
rostu inflace nesniZilo nebo zUstalo na vy3Sich (az dvojcifernych)
hodnotéch po delsi dobu i béhem pfistiho roku, tak by ceny dluhopisd
s fixnim kupénem mohly jesté poklesnout. Strategii ndkupu stdtnich
dluhopist s fixnim vynosem miZeme rovnéZz kombinovat se statnimi
dluhopisy s proménnym kupénem, kde aktudlni kupdnovy vynos napfiklad
dluhopisu CZGB float 2027 je od v&erej$iho dne nastaven na 6,12% p.a.

s pOlroénim pfenastavenim vynosu dle aktudlni situace na trhy, tedy bez
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PrileZitost ¢. 2: Investice do akcii/akciovych & smisenych fondd

Akcie poklesly od za&dtku roku 2022 o desitky procent, nékteré indexy, joko napf. americky
technologicky Nasdaq ztréci od za&dtku roku vice nez 27 % a pohybuje se jiz v tzv. medvédim
trhu. Ano, rizika vyrazné vzrostla, a zdroven doslo i k jejich akumulaci do kratkého Easového
Useku, inflace, rUst sazeb, ruskd invaze na Ukrajing, Covid, nové lockdowny v Ciné&. Cisté statisticky
tato kumulace ,&ernych labuti” zaéne postupné odeznivat. Dfive nebo pozdéji budou sldbnout i
inflaéni tlaky, a to moznd jiz ve druhém pololeti 2022.

Z&roven, nejvy3$i ndristy sazeb ze stran centrdlnich bank se pravdépodobné odehraii letos, trhy se
nésledné preklopi do mdédu olekdvdni stagnace & poklesu sazeb, coZ miZe pfinést pozitivni
impulsy na akciové trhy.

Velkou podporou akciovych trho je i souéasny trh prdce, jak v USA, tak i v CR vidime historicky
velmi nizkou nezaméstnanost. Rostouci sklon americké vynosové kfivky pak déle naznaéuje nizkou
pravdépodobnost recese. Sprdvné nalasovat &i odhadnout dosaZeni akciového dna je téméF
nemoZné, nicméné, soucasné hodnoty nékterych akciovych tituld &i akciovych indexd, véetné jejich
valuaci, vybizeji k zamysleni & pfimo k obchodni akci. Rozhodné doporudujeme obezfetnost,
poklesy mohou déle pokradovat. Za vhodnou akciovou strategii v souasném prostredi
povazujeme postupnou akumulaci dlouhodobych pozic, tj. ndkupy rozloZzené v case, a to i na
horizontu nékolika nadchdzejicich mésicd. V pfipadé napfiklad jiz stdvaijicich pravidelnych investic
pak miZe byt feSenim pfechodné navydeni pravidelné investované céstky, obdobné u jiz
obhospodafovanych portfolii pak navyseni spravovanych objem a jejich postupné zainvestovani,
opét rozloZené v Case.

Poklesy jsou pfirozenou souldsti vyvoje financnich trhi. Panika na trzich vytvafi ojedinélé
prileZitosti, kupujeme vyrobky radé&ji za normdlni cenu nebo ve slevé2 Akcie jsou jednim z méla
néstroj0, které dlouhodobé pordZeji inflaci, k akciim se nyni naprosto ojedinéle pfidavaji i
dluhopisy. Takto vysoké poklesy cen obou ffid aktiv souéasné nebyvaii ¢asté, z nadeho pohledu se
zde otevird dlouhodobé a zajimava investi¢ni pfileZitost.

Do dalich dn Vdm pFejeme hodné Gspéchu!
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UPOZORNENI

Viechny ndzory, informace a jakékoliv ostatni ddaje obsaZené v tomto dokumentu jsou pouze
informativni, nezdvazné a pfedstavuji ndzor Raiffeisenbank a.s. (,RB”). Informace a Udaje
souvisejici s vyvojem na kapitdlovych trzich uvedené v souvislosti s poskytovénim sluzby
obhospodafovdni majetku klienta (1j. asset management) v tomto dokumentu vychdzeji z vefejné
dostupnych zdrojo a z informaci &i Gdajd zvefejnénymi informaénimi agenturami typu Reuters,
Bloomberg, FactSet apod. Tento dokument nepfedstavuje nabidku ndkupu nebo prodeje
jakéhokoli finanéniho aktiva nebo jiného finanéniho instrumentu. Pfed u&inénim jakéhokoli
investiéniho rozhodnuti je na zodpovédnosti kazdého investora obstarat si podrobné informace
o zamyslené investici nebo obchodu. RB nenese Zddnou odpovédnost za jakékoliv $kody nebo
udly zisk zpUsobené jakymkoliv tretim osobdm pouzitim informaci a Gdaji obsazenych v tomto
dokumentu. Raiffeisenbank a.s. upozorfiuje, Ze poskytovani investiéni sluzby obhospodafovani
majetku klienta (tj. asset management) je spojeno s Fadou rizikovych faktord, které mohou mit
vliv na vynosnost nebo ztrdtovost investice. Investice nejsou bankovnim vkladem a nejsou
poijistény v ramci fondu poijidténi vkladd. Cim vys3i je o&ekdvany vynos, tim vysii je potencidlni
riziko. Doba trvani investice ovliviiuje miru rizika. Vynos rovnéz kolisd vzhledem k vykyvim
ménovych kurzd. Hodnota investované &dstky a vynos z ni mohou stoupat i klesat, pfi¢emz neni
zaruéena ndvratnost pivodné investované Eéstky. Minuld ani oéekdvand vykonnost nezaruéuje
vykonnost budouci. Vzhledem k nepfedvidatelnym vykyvim a uddlostem na finanénich trzich a
riziku investiénich ndstrojd nemusi byt zaqjisténo dosaZeni stanoveného investiéniho cile klienta.
Od vynost z investic musi byt odeétena odména a ndklady Raiffeisenbank a.s. sjednané
ve smluvni dokumentaci, pfipadné odména a poplatky uvedené v sazebniku odmén a poplatkd
Raiffeisenbank a.s. Zdanéni majetku klienta vzdy zdvisi na osobnich pomérech klienta a mizZe
se ménit. Raiffeisenbank a.s. neposkytuje dafiové poradenstvi, a proto odpovédnost spojend s
dariovymi disledky investic zOstdvd plné na klientovi. Nabidka investi¢ni sluzby nesmi byt
predloZzena klientovi, ktery je definovdn jako US person.

Informace o Raiffeisenbank a.s.

Dokument vyhotovila Raiffeisenbank a.s., se sidlem Hvézdova 1716/2b, Praha 4, ICO:
49240901, zapsand v obchodnim rejstitku vedeném Méstskym soudem v Praze, oddil B, vloZka
2051. Dohledovym orgdnem nad Raiffeisenbank a.s. je Ceskd nérodni banka.

Informace jsou publikovény k datu 20. 5. 2022. Tyto informace se mohou v budoucnu ménit a
RB neni povinna informovat pfijemce dokumentu o zméndch.
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