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Tema tydne: Co ceka investora na trzich?

Pojdme se podivat na obnovitelnou energii, jeden z ne-
vyhnutelnych dlouhodobéjsich trendu, ktery se v pra-
videlnych a stale intenzivnéjsich vinach prohani financ-
nimi trhy. Dale se zamérime na stfednédobé scénare
vyvoje na akciovych a dluhopisovych trzich.

Obnovitelné zdroje energie

jako dlouhodoba investice

Mame za sebou rfadu vyznamnych milniku, které poo-
tocily kormidlo vyvoje nasi spolec¢nosti smérem k Setr-
nému pristupu k nasi planeté. V Evrope byly stanoveny
jasné cile pro omezovani podilt fosilnich paliv na celko-
vych zdrojich energie skrze Green Deal. V USA zase use-
dl do Bilého domu novy prezident Joe Biden, zastance
zelené energie, ktery béhem volebni kampané klima
casto zminoval. Jedna se o oblibené téma progresivni-
ho kfidla jeho Demokratické strany. Na politickou vuli
pochopitelné reagovali investori. Ti prehodnotili postoj
K investovani do fosilnich paliv a velkych ropnych spo-
ecnosti, pricemz se zamérili na spolecnosti, které se za-
oyvaji solarnimi a vétrnymi elektrarnami.

Tento trend jsme zaznamenali i ve strukture vyvoje In-
dexu ceského investora, ktery sleduje vykonnost pred-
nich fondu kolektivniho investovani na ceském trhu.
Zde se na prvnich prickach umistily podilové fondy ori-
entované na obnovitelné zdroje energie. Naopak zcela
propadly ty s ropnymi spole¢nostmi v portfoliu.

Neotresitelnost tohoto trendu doklada hned nékolik kon-
krétnich Cisel. Co se tyka cilu, tak v Evropské unii je stano-
ven plan pro uhlikovou neutralitu do roku 2050. S timto
rokem je spojena promeéna i v globalnim méritku. Podle
mnohych analyz nabere zmena energetického mixu ce-
losvetove na dynamicnosti. Do roku 2050 by podil obno-
vitelnych energii mohl dosahovat témér 70 %, a to prede-
vsSim na ukor uhli. Fosilni paliva by pak v roce 2050 méla
predstavovat zhruba ctvrtinu. Priblizné stale stejny podil
si bude udrzovat nuklearni energie. V Evropé jsme toho
sveédky jiz nyni. Podil obnovitelnych zdroju energie na
hrubé konecné spotrebé energie v Evropské unii vzros-
tl v roce 2019 na 19,7 % a od roku 2004 se tak vice nez
zdvojnasobil. V roce 2019 se na prvni misto v budovani
novych zdroju energie dostala fotovoltaika. Ta dokazala
celosvétové vygenerovat 45 % nové kapacity.

Dana oblast dava smysl i z ekonomického hlediska in-
vestorum. Spotreba elektfiny bude v budoucnu stale

stoupat. Soucasne u solarni energie plati pfiznivy vyvoj
nakladu na vyrobu. | proto minimalni ceny produkce
u solarni energie vice nez deset let nepretrzité klesaji.
Navysuje se tak v porovnani s trznimi a nékde garanto-
vanymi cenami zajimavy potencial pro rust ziskovych
marzi.

Akciove a dluhopisové trhy

ve strednedobém horizontu

Fed i vlada budou ,chranit” investory svymi uvolnény-
mi politikami i nadale, nebot se bude ¢ekat na dosaze-
ni prijatelné zameéstnanosti. Ta pritom byva v USA his-
toricky nizsi nez napfiklad v Evropé. | proto prisel Fed
s vyrokem, ze dalsi zvyseni sazeb prijde nejdrive v roce
2024. Centralni banky budou pokracovat i v nakupech
cennych papirt. K fiskalni politice dodejme, ze novy
prezident Joe Biden hovori o stimulech v objemu 3 bili-
onu dolaru. Tyto expanzivni politiky pfedstavuji pokra-
Cujici podporu pro financni trhy. Soucasny globalni dlu-
hopisovy vynos do splatnosti se tak i nadale pohybuje
na nizkych 0,9 %.

Rizikem pro nékteré sektory by mohl byt scénar, kdy se
inflace nakonec nadechne ke strméjsimu rustu. Pak by
nasledovalo drivejsi zvedani sazeb. Kazdy sektor je pfi-
tom na sazby jinak citlivy. Negativni dopad by se mohl
projevit na technologickych a spekulativnich akciich.
Znamenalo by to pro né zhorseni fundamentu kvuli
drazsimu uvérovani spolecnosti a utlum pfilivu speku-
lativniho kapitalu. Ve spotrebitelském sektoru jsou na-
opak zajimavé prilezitosti. Normalizace provozu v eko-
nomice a stabilizace na trhu prace by mohly uvolnit
nahromadeéné uspory domacnosti. Ty by se pak prelily
do sektoru spotrebitelského zbozi a sluzeb.

Na dluhopisovych trzich se vzhledem ke stlacenym vy-
nosum nabizi jenom par zajimavych pfilezitosti. Muze
se jednat o inflacni statni dluhopisy (napfiklad USA),
nebo asijské dluhopisy. U téch vidime o néco vyssivynos
do splatnosti. Diky zotavovani muze asijskym korporat-
nim dluhopisum klesat kreditni marze. Dalsi variantou je
zainvestovani do uzavienych fondu drzicich high yield
dluhopisy do splatnosti, kde se pfi zavérecné vyplate
neprojevuje negativné do ocenéni pripadny rust sazeb.
Tyto rizikovejsi dluhopisy nesou lepsi vynos a riziko je
diverzifikovano poctem cennych papiru v portfoliu.
Ing. Richard Bechnik
Investi¢ni analytik Fincentrum & Swiss Life Select a.s.
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