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Téma tydne: Souhrn pololeti a vyhled

Jaké pololeti mame za sebou

V uplynulém pololeti se vyrazné rozevrely nuzky mezi jed-
notlivymi typy fondu, pricemz ty akciové se vezly na po-
zitivni viné dosahovani dalsich novych rekordl na mnoha
burzach. Proto vyssiho zhodnoceni dosahuje letos dyna-
micky Cesky investor drzici v portfoliu akciové podilové
fondy. Napfiklad Progresivni fond Best Solution Funds SI-
CAV za dané obdobi zhodnotil o témér 9 %. Naopak horsi
vykonnosti Celi konzervativni investor, kdyz jsou dluhopi-
sové fondy v pruméru na stejné vychozi urovni. Zhruba
v poloviné vykonnostniho Zebricku se nachazi smisené
fondy kombinujici akciové i dluhopisové investice. Této
strategii odpovida i Vyvazeny fond Best Solution Funds,
ktery v Sesti mésicich zhodnotil investované prostredky
o témer 4,5 %.

Ve druhém ctvrtleti jsme byli svedky globalné se zvysuiji-
ci duvéry spotrebitelu, ktefi zacali kompenzovat svou od-
lozenou spotrebou. To také predstavuje jeden z hlavnich
stimulU pro rostouci inflaci, ktera v USA v kvétnu dosahla
dokonce 5 %. Takovyto vyvoj obecné snizuje vynosy rusto-
vych akcii a velké casti dluhopisu. Trh vsak vysokou inflaci
posledni mésice hodnoti spise jako kratkodoby efekt. Pro-
to se naopak u obou zminénych investi¢nich tfid v tomto
kvartale zlepsila vykonnost. Zatimco tedy prvni tfi meésice
tohoto roku jasné dominovaly hodnotové akciové fondy,
druhy kvartal svédcil spise rustovym akciovym fondum.

Vyplatilo se ménové zajisteni?

Znacny vliv na investice mél i vyvoj mén. V kurzu k ame-
rickému dolaru se sice ceska koruna v pololeti nachazela
na urovni z pocatku roku, vuci euru ale znatelné posilila.
U eurovych investic tak vyssi tempo rustu vykazaly podi-
lové fondy ménoveé zajisténé do Ceské koruny.

Kdo byl tahounem?

Na prednich mistech se v uplynulém pololeti umistovaly
fondy zoblasti hodnotovych akcii, jako jsoufinancnia ener-
getickeé tituly. Znatelny naskok si ale vybudovaly v prvnim
Ctvrtleti, v druhém jiz povétsinou lehce zaostaly za fondy
rustovych akcii. Regionalné slusnych vysledku dosahovaly
cenné papiry predevsim ze stredni Evropy, které se poda-
filo zmirnit Sifeni ndkazy koronaviru spolu se zrychlenim
tempa ockovani. V ramci akciovych trhu pak v dané ob-

lasti dominuiji sektory hodnotovych titulu. Zvlast financni
sektor pak tezil z ocekavaného rychlejsiho zvedani uroko-
vych sazeb nez ve vétsiné ostatnich regionu.

Lehké vzpamatovani dluhopisu

Celkové bylo prvni pololeti horsi pro dluhopisové fondy.
Dluhopisum se vsak [épe vedlo v poslednich tfech mési-
cich prvniho pololeti v porovnani s prvnim kvartalem. Vy-
konnostni rozdily mezi rizikovejsimi a bezpecnymi dluho-
pisy témer zanikly, zatimco v prvnim kvartale rizikovejsi
vysoko urocené dluhopisy jasné dominovaly. Atraktivnej-
Si pak zacaly byt penézni fondy zamérené na repo ope-
race v Ceské koruné, které podporilo zvednuti urokovych
sazeb Ceskou narodni bankou.

or

Jaké scénare nas cekaj
Pokud jde o pohled na dalsi kvartal, bude rozhoduijici pro
zhodnocovani fondu - potazmo financnich trhu - co za-
zni od centralnich bank ohledné infla¢niho a ekonomic-
kého vyhledu. Pokracovani silného ekonomického rustu
doprovazeného vysokou dynamikou rustu cenové hladi-
ny by vratilo zpét do sedla fondy hodnotovych akcii. Na
podzim ale muzeme celit vyzvam potencidlniho rizika
dalsi viny koronaviru. Pesimisticky scénar by tak naopak
podporil napriklad fondy technologii, defenzivnich sekto-
ru jako verejnych sluzeb, ¢i bezpecnych dluhopisu. Obec-
ne Ize pro dalsi mésice na akciovych trzich ocekavat po-
malejsi zhodnocovani, stale ale vyrazné prevysujici inflaci.
U konzervativnich investic budou na atraktivité ziskavat
fondy penézniho trhu tézici z rustu urokovych sazeb.

S akciemi mohou take zahybat zverejnovana cisla ohled-
ne vysledku hospodareni za druhy kvartal. Jiz existuji od-
hady hospodareni napriklad pro spolec¢nosti zafazené do
akciového indexu S&P 500. Ty se nyni pohybuji okolo ne-
uvéritelného narustu zisku o 64 % mezirocné. Soucasné
by se tak v dusledku jednalo o nejlepsi vysledek za vice
jak 10 let. Analytici vsak dany ukazatel budou hodnaotit
s rezervou, nebot se jedna o vysledek nizké srovnavaci za-
kladny z predchoziho covidového roku.

Ing. Richard Bechnik
Investicni analytik Fincentrum & Swiss Life Select a.s.
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