FINANCNI TRHY AKTUALNE

Co délame vnasich portfoliich
Aktualizovano 7. 11. 2022
© Investiéni déni letosniho roku je rozkolisané. Pricina je jednoznacna. Na jedné strané extrémnmé

vysoka inflace ¢astedné ovlivnéna také valkou na Ukrajiné a na druhé strané pak velmirychlé
zvySovani Urokovych sazeb, kterym se snazi centralni banky krotit souc¢asnou inflaci.

© Inflacev zari prekonalav Cesku hranici 18 %. Na poslednim zasedani na zagatku listopadu Ceska narodnf
banka (CNB) ponechala svou zakladni sazbu na trovni 7,00 %.

© PrestoZe inflace vykazuje naznaky bliziciho se vrcholu, stéle Zijeme v prostredi znacné nejistoty a k naSemu kladné&jSimu postoji
k rizikovym aktiviim bychom potrebovalividét zlepseni nalady amerického spottebitele a jasnéjsi diikazy o klesajici inflaci.

Aktualné z nasich vybranych podilovych fondi
Smigené podilové fondyvramci FeSeni CSOB NaMiru a smiSené podilové fondy Premium

Vyhodou téchto fond{ je atraktivni mix akciovych pribéhl, které vybirame prevazné z vyspélych finanénich
trh{, a kvalitni aktivné rizené dluhopisové slozky.

Vysoky vynos do splatnosti na dluhopisech jiz ve tfetim Ctvrtleti prinesl své ovoce. | pres mimy rdst vynosa
(pokles cen), skoncila dluhopisova slozka poprvé po mnoha Ctvrtletich v kladnych ¢islech. Tomuto vysledku

dopomonhla také aktivni sprava, kdyz jsemv pribéhu srpna po vice nez 7% ristu prodal delsi Ceské statni Petr Kubec
dluhopisy, které jsem nakupoval v kvétnu a Cervnu letosniho roku. Zaroven jsem timto prodejem snizil duraci, coz portfolio manazer,
pomahalo prinaslednych zarijovych propadech cen téchto dluhopist. Soucasna Uroven vynost ceskych statnich CSOB AM

dluhopist mé vsak vede k postupnému navysovani durace. Vyssi podil statnich dluhopist a delsi durace pomohou
ochranit portfolio v pripadé dalsiho zhorseni ekonomické situace. Vynos do splatnosti dluhopisové casti se blizik 7 % p. a.

.Po ristu akciouych trhil jsem sniZoval ve druhé poloviné cervence akciovou pozici. Po ndsledném propadu akcii na konci zari jsem tuto
pozici dokoupil se ziskem zpét. Ze sektorti jsem v polouiné zdri uzavrel ¢dst ziskii na nadvdZené pozici u ropnych spolecnostech. Naopak
Jsem dokupouval akcie financnich instituci, jejichZ ceny jsou i s ohledem na aktualni urokové sazby zajimave. Navysoval jsem takée defenziun/
sektor zboZi bezné spotreby a ddle jsem snizoval vahu technologického sektoru. Delsi ceské statni dluhopisy, které jsem v kvetnu a cerunu
nakupouval, jsem se ziskem prodal v poloviné srpna, ¢imZ jsem opét podudzil duraci fondu.”

CSOB Bohatstvi a CSOB Akciovy

Mysledkoud sezona opét poskytla uzpruhu akciovym trhim, firmy naplriuji vysokd ocekdvani analytiky,
nebo je dokonce prekondvaji. Napadnym znakem jsou vsak tentokrat velmi vyrazné rozdily mezi jednotlivymi
firmami vedouci k divokgm trznim reakcim.

Zjednodusene receno, sue investory zklamaly velke technologické spolecnosti, na druhou stranu zajimava
Cisla prichdzeji od tézard ropy a zemniho plynu, zdravotnickych firem a sektoru zboZi bézné spotreby, kterému
se dari uspesne presouvat vyssi naklady na spotrebitele.

Zdsadni uddlost listopadu se uddla hned zkraje pri pravidelném zasedani amerického Fedu. Opéet doslo Pavel Kopecek
ke zuyseni sazeb o 75 ba-zickych bodli s doprovodnym komentdrem, Ze utahovani jesté neni u konce, i kdyz jeho portfolio manaZzer,
mira muZe byt na dalsich zaseddnich niZsi. Americkd ekonomika se stdle nachdzi' v prehrdtém stavu, predevsim CSOB AM

trh prdce, a je ji proto potreba vice zchladit k potlaceni inflace. A protoZe se vysledkoua sezona blizi ke konci,
hlauni slovo budou mit inflacni ¢isla. Predeusim jadroud inflace naznaci, jak blizko, nebo daleko jsme od maxima
urokouvych sazeb.”

Jak se muZete vsoudasné situaci zachovat?

1. Prodlouhodobé investory se nic neméni, historie mnohokrat provérila, Ze akcie nabizeji trpélivym a disciplinovanym investoram
nejlepsi vynosovy potencidl v porovnani s ostatnimi tridami aktiv.

2. DrZet se své investiéni strategie. Pripadné poklesy jsou spiSe vhodné momenty pro dalsi kumulaci investice.

3. Nové ndkupy je dobré rozklddat v Case. V dobé zvysené kolisavosti na akciovém trhu vyborné funguji pravidelné imvestice, pripadné
navysSeni ¢astky uréené pro pravidelné investice.

4. Emocnirozhodnuti se snahou ¢asovat trh ze zkusenosti ne vzdy funguji, a naopak vedou spise k realizaci pripadné ztraty.

Soucasna situace je vyrazné ovlivnéna vysokou inflaci a kroky centralnich bank.
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Jaky dopad maji zasadni svétové udalosti na akcie?

Historicky vyvoj amerického akciového indexu SEP a dllezité svétové udalosti. Z grafu je zrejmé, Ze akcie jsou schopné rychle se prizplsobit
i zasadnim a necekanym udalostem. Akcie totiz predstavuji synonymum pro svobodnou ekonomiku, podnikani, rist a imovace. Nejsou jen
abstraktnim pojmem, ale naopak za kaZzdou z nich stoji konkrétni firma a jeji hodnota. VSechny firmy chtéji rlst a generovat zisk. Pravé

z toho dlouhodobé investori profituji.

Historicky vyvoj amerického akciového indexu S&P 500

LVétsina lidi se zajima o akcie, kdyZ se zajimaji vSichni.
Nejlepsi Cas je ale koupit, kdyZ se nikdo o akcie nezajima.”
Svétova finanéni
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Pri znazomeéni grafu bylo pouZito logaritmické méritko, Zdroj: Bloomberg, k 30. 3. 2022.

Historie presahujici 80 let ukazuje, Ze vale&né konflikty (v pFipadé indexu S&P 500) zplUsobuji primé&rné 5% poklesy, trvajici 22 dni.
Nasledujici navraty akcii na své pivodni hodnoty trvaji primérné 47 dni. (Zdroj: LPL Research)

Spofici ucty pred inflaci neochrani

Centralni banky reaguji na extrémni inflaci dalsim zvySovanim Urokovych sazeb, tim také kratkodobé zatraktiviuji sporici a termimované
vklady. Je treba mit na paméti, ze pro dlouhodobé udrzeni, ¢i dokonce zhodnoceni finanéniho majetku, spoftici produkty nestaci. Tyto
depozitni produkty by mély plnit predevsim funkci rychle dostupné financni rezervy.

Vyhledy pocitaji se zastavenim ristu tempa zdrazovani jesté v tomto roce a spolu odhadovanym ekonomickym rastem mizZeme ocekavat
lepsi data vnasledujicim roce. Akciové trhy na to obvykle s nékolikamésiénim predstihem reaguiji.

Z dlouhodobého pohledu patti akcie stale mezi hlavni imstrumenty, které dokdZou prekonat inflaci, a proto by mély hrat v portfoliu
vyznamnou roli.

Ocekavame, 7e se Ceské narodni bance poda¥i dostat v nasledujicich letech zpét smérem infladnimu cili, coZ bude znamenat také pokles
Urokovych sazeb, ktery se promitne i na nizsi atraktivité depozitnich produktt.

Mate radi strucné a atraktivné podané informace?

Projdéte sinase specialni webové stranky.

Hodnota investice a prijem z ni mohou v pribéhu investi¢niho obdobi kolisat. Navratnost investované castky

neni zarucena. Tento material ma pouze informacni charakter a nejedna se o nabidku ani verejnou nabidku.

Minulé vynosy nejsou zarukou vynost budoucich. Obsah tohoto materidlu nelze vykladat jako poskytovani

investicniho poradenstvi nebo jiné investicni sluzby. Podrobné informace ke zminovanym fonddm véetné informact

o poplatcich a rizicich naleznete v dokumentu Klicové informace pro investory (v ¢estiné) a v dokumentu Jak se

stanovuje produktové skore (v cestingé) a/mebo v prospektu/statutu fondu (v cestiné nebo v anglicting) dostupnych

na www.csob.cz. Nemusite spadat do cilového trhu danych investicnich nastroj. ‘

Ceskoslovenska obchodni banka, a. s., se sidlem Praha 5, Radlicka 333/150, PSC 150 57, ICO: 00001350, “
zapsana v obchodnim rejstiiku vedeném Méstskym soudem v Praze, oddil B: XXX VI, vlozka 46.
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