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Druhy kvartal roku 2023 prfinesl Usmév na tvar vetsiné investorl. Vétsina trhl
prinesla klientdm kladné zhodnoceni, vyjimkou nebylo ani dvouciferné, zejména
v technologickém sektoru. Opaénym smérem se vydal trh v Ciné&, ktery jako jeden
z mala trhd skoncil v zapornych hodnotach, coz pro mnohé muaze byt velkym pre-
kvapenim, jelikoz probéhlo otevieni ekonomiky po protipandemickym opatrenim.

Trhy tedy byly optimisticke, na druhé strané dochazi z rad centralnich bank ¢i vlad
ke zpfisnovani podminek. ECB i FED v druhéem kvartalu shodné zvysily uUrokove
sazby o0 0,50 %, kdy aktualni sazba v EU je 4,00 % a v US 5,25 %. Toto jsou hodnoty,
které byly jesté 2 roky zpét témeér nepredstavitelné. Co je vSak stejné dulezité, je
retorika centralnich bank a jejich moznosti dalSiho zvysSeni - napf. FED ocekava
o dalsiho 0,5 % do konce roku. Dalezitym ukazatelem i pro nasledujici obdobi bude
vyvoj inflace, ktera v ¢ervnu opét klesla na globalni prdmeér 6,40 % z kvétnovych 7 %
. Je potreba ale zminit, ze pokles byl primarné dan poklesem cen energii, zatimco
jadrova inflace nevykazoval prilisné znamky poklesu. Pokud by tedy cena energii
v druhé pulce opét rostla, inflace by méla tendenci opét zrychlovat smérem nahoru.
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85% akciovych investi¢nich

prilezitosti. akciovym indextm svéta a
jeho tradice saha do roku
1923.
Euro Stoxx 600 Nikkei 225

+8,70% +27,19%

EURO STOXX 50 je evropsky akciovy index.
Tento index ma pevny pocet 600 slozek
predstavujicich velke, stfedni a male
kapitaliza¢ni spole¢nosti ze 17 evropskych
zeml, pokryvajici pfiblizné 90 % volné trzni
kapitalizace evropskeho akciového trhu.

Nikkei 225 je japonsky akciovy index.
Vypocitava se na zakladé pohybu 225
nejvyznamnéjsich akciovych tituld
japonskych spole¢nosti obchodovanych na
tokijské burze. Nikkei 225 je vypocitavan
spole¢nosti Nikkei od roku 1950.

Zdroj: www.finance.yahoo.com, www.pse.cz

@ Co je v investiCnim svété pravé trendy?

Pravidelny ¢étenar si v tomto bodé polozi otazku, zda jsme neudélali chybu,
protoze obsah treny je stejny jako minuly kvartal. Neudélali, stojime si za tim,
Ze pravé tyto dva instrumenty jsou stale velmi zajimavé co se tyCe poméru
vynos / riziko.

Repofondy - nejbezpecnéjsi financni instrument, kdy investofi prostrfednictvim
podilového fondu ukladaji své prostfedky do c¢eské narodni banky a ta fondu
vyplaci Urok 7% roc¢né. Podilovy fond si za spravu zauctuje cca 0,5% a zbytek je
Cisty zisk investorl. Této prilezitosti nevyuzivaji samozrejmé jen reatilovi klienti,
ale zejména komeréni banky, které prebyteé&nou likviditu ukladaji do CNB a tim
si pomahaji k historickym zisk@im. Vice najdete v ¢asti ,Vypichli jsme pro Vas”.

Dluhopisové fondy, a to jak se zamérenim na bonitni emitenty (vlady, staty, top
spolecnosti), tak i na emitenty, ktefi nedosahuji nejvyssich ratingl. Pro¢ tomu
tak je? MUzZe za to navaznost na zakladni Urokovou sazbu, kterou vyhlasuji
centralni banky. Kdyz vyhlaSsované urokové sazby rostou, tak cena dluhopisu
klesa (= roste budouci vynos). A toto presné mame aktualné za sebou. Sazby
nam letéli (v EU a USA stale rostou, byt jsou blizko ocekavanému vrcholu)
nahoru, coz zapficinilo pfecenéni cen dluhopisovych fondd smérem dold a tak
se na trzich naskytla pfrilezitost investovat s budoucim vynosem, ktera tady na
dluhopisech nebyla mnoho let. Kdy jindy nakupovat dluhopisovy fond, ktery je
zaméren na Ceské statni dluhopisy a ma aktualni vynos do splatnosti 5% p.a.
Cistého? Kdyz k tomu jesté pripoéteme bonus v podobé precenéni dluhopist
v okamziku, kdy urokové sazby pdjdou doll, mlZeme na horizontu 4-5 let
prekonat aktualni vysokou inflaci a pohybovat se 5-8% p.a..

U korporatnich, vysoce vynosovych dluhopist nebo dluhopist na rozvijejici trhy
tento vynos mize byt vyrazné vys$si, coz jde ruku v ruce s rizikem.

Priklad chovani 5-letého dluhopisu
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Zdroj: Amundi.cz

Aktivné spravované dluhopisové fondy najdete u nasich obchodnich partnerd.
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CO JE U NAS NOVEHO? {@
Nasim uUkolem je vyhledavat a klientdm predstavovat investi¢ni nastroje, které
spliuji prisna kritéria nejen na vynos, ale zejména na rizikovost. V poslednim
kvartale jsme do portfolia nezaradili Zadny novy produkt, ale naopak nékolik
nabidek na spolupraci odmitli. Zde bychom radi vyuzZili prostoru a poukazali na
vysoké riziko u korporatnich dluhopisl, které v poslednich 2-5 letech
zasypaly trh.

Investovat pfimo do dluhopisovych emisi je Casto spojeno s vysokym rizikem
a ne vzdy adekvatnim vynosem. Investor zpravidla bere celé riziko na sebe,
jelikoz maloktera emise je kryta protihodnotou. Hlavné ty emise, které nejsou
distribuovany pres velké banky - ty si toto riziko nemlzZou dovolit. Banka C¢i
portfolio manazer za investora udéla ddkladnou analyzu spoleénosti - rozvahu,
vysledovku, business model, podminky emise apod. Pokud ale investor nechce
vyuzit fondl a kupuje si dluhopisovou emisi pfimo (“garantovany” vynos a pro-
spekt schvaleny CNB - CNB nezkouma finanéni situaci emitenta, pouze formal-
nost dokumentu), je nutné, aby analyzu provedl sam, coZ neni jednoduché
z hlediska dostupnych informaci, ¢asu Ci znalosti. Radi bychom na toto téma
poukazali a varovali prfed prodejci typu - je to super firma, garantuje 8% rocné,
je to jistota. V pfilozeném odkaze najdete analyzu a komentar analytika pana
Docekala, kde je ukazana rostouci kfivka bankrotd emisi v ¢astkach nékolika
miliard korun.

https://dluhopisar.cz/krachy-na-dluhopisovem-trhu/

Budme spolec¢né opatrni a vyhledavejme investi¢ni pfilezitosti s optimalnim
pomérem vynos / riziko.

KAPITOL - pedie 12. dil — nemovitostni fondy

Nemovitostni fond investuje prostredky klientd do nemovitosti ¢i do
podild nemovitostnich spoleénosti. Portfolio fondu mohou tvofit nemovi-
tosti z oblasti kancelarskym budov, retailovych parkd, logistickym parkd,
nakupnich center, ale i rezidenc¢ni bydleni ¢i rekreaéni nebo zdravotnické
zafizeni. Nemovitostni fondy se fidi zakonem o kolektivnim investovani
a svoji strategii si voli ve statutu fondu. Dnes jiz neni vyjimkou, ze najde-
me nemovitostni fondy, které nejsou limitovany hranici CR, ale investuji
i v okolnich zemich ¢i primorskych letoviscich.

Mezi hlavni vyhody patfi:
investici od nizSich ¢astek, zpravidla 500 K¢
vysoka likvidita

vyvoj hodnoty zpravidla ovliviuji kapitalové trhy (akcii ¢i dluhopisd)

Siroka diverzifikace
mensi kolisavost investice

% Vseobecné investicni doporuceni KAPITOLu:

. Investujte pravidelné - i vétsi castky je vhodné investovat postupné,
pravidelné investice do akcii v dobé krize davaji smysl. Mnoho investor( vaha,
zda je vhodna doba s investici zacit, obzvlasté pokud maji k dispozici vyssi
¢astky. Chybnému nacasovani se vsak lze vyhnout tim, Ze i vyssSi sumu
rozdélite do mensich ¢astek a ty zainvestujete na pravidelné bazi v delsim
casovém obdobi (treba i 12 mésicd).

. Diverzifikujte - v dob¢ krize je vice nez nutne diverzifikovat, tedy rozkladat
riziko (vice v Kapitol-pedii).

. Investujte, kdyz slysSite reference z medii o tom nejhorsim, tedy investujte
v dobé krize a nakupujte ve vyprodeji.

. Bud'te si vérni - na pocatku investicniho rozhodnuti stoji mimo jiné stanoveni
investicniho horizontu. V dobé, kdy zahajujete investici se rozhodujete, jak
dlouho budete investovat a sami sobé davate slib, kteremu je nyni treba
dostat. ACkoli se to v dobé volatility na trhu zda byt tezke, dodrzenim
investicniho horizontu si své cile splnite pravdépodobnéji, nez podlehnete-li
medveédim drapam.

o Pokud nemate cas sledovat souvislosti chovani centralnich bank a vlad,
volejte nasim investiénim specialistim na centrale +420 910 880 022.

Slovniéek pojmu:

* REPO operace - Repo operace predstavuji ze strany centralni banky prodej
cennych papirl bankam s jejich pozdéjsim nakupem za vyssi cenu, kde z toho
vyplyvajici vynos pro protistranu (véfitelskou komeréni banku) odpovida vysi tzv.
repo sazby. Aktualni dvoutydenni repo sazba =7 % p.a.

Klicové informace pro investory:

Mate zajem o informace k vyvoji hodnoty podilovych listl, odborné konzultace ve
vztahu k dalsim moznostem zhodnoceni majetku a vyklad vstupnich a vystupnich
podminek daného investicniho fondu ¢i chcete dodatecné informace o vyvoji cen
investi¢nich nastroj?

K dispozici jsou vam i nasi investicni specialisté na e-mailu: investice@kapitol.cz
nebo na zakaznické lince +420 910 880 022 v pracovni dny mezi 08:00 - 16:00.

Dalezita upozornéni:

Jedna se o obchodni sdéleni spolec¢nosti KAPITOL, a.s. (dale jen KAPITOL).

VSechny zverejnéné informace maji pouze informativni a doporucujici charakter, jsou nezavazné a predstavuji nazor
spolecnosti KAPITOL.

KAPITOL nenese odpovédnost za neopravnéné nebo reprodukované sifeni nebo uverejnéni obsahu téchto stranek
(textu), véetné informaci a investi¢nich doporucenich na nich uverejnénych.

Udaje o minulych kurzech a vynosech uvedené v tomto dokumentu nelze povazovat za indikator budouciho vyvoje.
Hodnota investice mUzZe s ¢asem stoupat i klesat a KAPITOL ani jind osoba nezarucuji navratnost plivodné
investované ¢astky, neprebiraji odpoveédnost za jednani uc¢inéna na podkladé Udajd v tomto dokumentu uvedenych
a doporuduji investorlim konzultovat investi¢ni zaméry s odbornymi poradci.

Dalsi informace mdzete ziskat v sidle spole¢nosti KAPITOL, a.s., nebo na vvvvvv.kapito[.cz
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