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Vstup do roku 2023 byl na trzich u investord ve znameni optimismu, coZ se projevilo
v posileni hodnot indexd. Siroky globalni akciovy index MSCI All Country World si za
leden pripsal pres 7%, americky S&P500 si pripsal pres 6% a tfeba MSCI China za
stejné obdobi pres 12%. DulleZitou zpravou pro tento optimismu bylo znovuotereni
Cinske ekonomiky po protipandemickych opatrenich.

Optimismus investorl vSak nebyl sdilen ze strany centralnich bank. které stale vidi
vetsi mnozstvi rizik v ekonomice. Mezi nejzavaznejsi problemy centralni banky stale
radi boj s inflaci, ktera kulminovala koncem roku 2022 na hodnoté pres 10% (globalni
mira inflace). Pokles zacatkem roku byl spiSe kosmeticky, kdy meziroc¢ni hodnota se
dostala pod 10%, koncem brezna dosahovala stale vysoké hodnoty hodnoty 8,3%.
Reakci na tento vyvoj, véetné dalsich dilezitych ukazatell, bylo zvySovani urokovych
sazeb jak ze strany ECB (evropska centralni banka), tak i FEDu (americka centralni
banka). Ocekavani nejen trhu, ale i centralnich bank jsou nyni takove, ze doba vys-
sich urokovych sazeb bude s nami déle nez se ocekavalo v prabéhu minulého roku.

Celkové nas prvni kvartal roku 2023 vykonnosti potésil, jde ale stale vidét silici ner-
vozita, kdy odpoveédi na otazky k ziskovosti firem, kupni sily obyvatelstva, vyvoji uro-
kovych sazeb nejsou vibec lehce predikovatelné. | diky této situaci z toho profitova-
lo zlato, které je historicky brano jako uchovatel hodnoty a jeji hodnota aktualné
atakuje historicka maxima nad 2 000 USD za unci.
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@ Co je v investiCnim svété pravé trendy?

Repofondy - nejbezpecnéjsi finanéni instrument, kdy investofi prostfednictvim
podilového fondu ukladaji své prostredky do ¢eské narodni banky a ta fondu vyplaci
urok 7% rocné. Podilovy fond si za spravu zauctuje cca 0,5% a zbytek je Cisty zisk
investor(. Této prilezitosti nevyuzivaji samozrejmé jen reatilovi klienti, ale zejména
komeréni banky, které prebyte¢nou likviditu ukladaji do CNB a tim si pomahaji
k historickym zisk@m. Vice najdete v ¢asti ,Vypichli jsme pro Vas”.

Dluhopisové fondy, a to jak se zamérenim na bonitni emitenty (vlady, staty, top
spole¢nosti), tak i na emitenty, kteri nedosahuji nejvyssich ratingd. Pro¢ tomu tak je?
MUzZe za to navaznost na zakladni Urokovou sazbu, kterou vyhlasuji centralni banky.
Kdyz vyhlaSované 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 zapricinilo precenéni cen
dluhopisovych fond smérem dold a tak se na trzich naskytla prilezitost 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. ¢istého? Kdyz k tomu jesté pripocteme bonus v
podobé preceneni dluhopist v okamziku, kdy urokové sazby pdjdou dold, mdzeme
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 muze byt vyrazné vyssi, coz jde ruku v ruce s rizikem.

Priklad chovani 5-letého dluhopisu
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Aktivné spravované dluhopisové fondy najdete u nasich obchodnich partnerd.
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CO JE U NAS V KAPITOLU NOVEHO? [l f;‘#
Nasim ukolem je vyhledavat a klientdm predstavovat investi¢ni nastroje, které
spliuji pfisna kritéria nejen na vynos, ale zejmeéna na rizikovost. V prvnim kvartale
jsme do portfolia produktd zaradili jeden novy nastroj:

Goldman Sachs Asset Management B.V., Czech Brand

Goldman Sachs oficialne vstoupila na cesky trh akvizici NN Investment Partner
a v nasi nabidce samozrejmé nesmi chybét. GS spravuje majetek klientl ve vysi
2 800 miliard USD. PUsobi v 55 zemich svéta a svou historii patfi k nejstarsim inves-
ticnim skupinam svéta.

KAPITOL - pedie 11. dil — Spolecensky odpovédné investovani

Finan¢ni svet prosel v poslednich letech vyraznou proménou a posunem
v zebficku hodnot. Stale dalezitéjsi ulohu hraje ochrana Zivotniho prostredi
a orientace na Setrné vyuzivani prirodnich zdrojd..

Dnes se jiz pomeérné ¢asto muizete setkat se zkratkou “ESG” v nazvu fondu.
Jednda se o zkratku vytvorenou ze slov Enviromental, Social a Governance.
ESG oznacuje nefinan¢ni kritéria, ktera méri dopad na zivotni prostredi (E),
respekt k socialnim hodnotam (S) a aspekty prospésného fizeni spolec¢nosti
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Vypichli jsme pro vas

Bezrizikovy obchod: Banky vydélaly miliardy na vkladech u €NB
https://www.seznamzpravy.cz/clanek/ekonomika-finance-bezrizikovy-obchod-ban
ky-vydelaly-miliardy-na-vkladech-u-cnb-227969

Prilezitost v dluhopisovych fondech
https://www.e15.cz/byznys/burzy-a-trhy/prilezitost-vidim-v-dluhopisovych-fondec
h-rika-portfolio-manazer-amundi-1396898?openpremium=b898c5675fa64485091

0383500427491
zdroje: centrdla KAPITOLu, hn.cz, patria.cz
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VSeobecné investi¢ni doporuc¢eni KAPITOLu:

. Investujte pravidelné - i vétsSi 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
Castky. Chybnemu nacasovani se vsak lze vyhnout tim, ze i vySsi sumu
rozdélite do mensich ¢astek a ty zainvestujete na pravidelné bazi v delsim
Casovem obdobi (treba i 12 mésicl).

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

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

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

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

Slovnicek 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 komercéni 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 nastrojd?

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.

Dulezita upozornéni:

Jedna se o obchodni sdéleni spole¢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), v€etné 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 mUze s ¢asem stoupat i klesat a KAPITOL ani jind osoba nezarucuji navratnost plivodné
investované ¢astky, neprebiraji odpoveédnost za jednani uc¢inéna na podkladé Gdajd v tomto dokumentu uvedenych
a doporuduji investorlim konzultovat investicni zaméry s odbornymi poradci.

Dalsi informace mizete ziskat v sidle spole¢nosti KAPITOL, a.s., nebo na WWV\/.kapitO[.CZ
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