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Komentar k aktualnimu vyvoji na trzich:
Napéti kolem Tchaj-wanu

16.08.2022 | Komentare k trhim

Rizikova aktiva rostla v nadéji na holubici obrat v ménové politice Fedu
Eskalace napéti mezi USA a Cinou
Ocekavani rustu globdlnich ziskl v nadchdzejicich 12 mésicich stdle ¢ini 8 %

Rizikova aktiva za¢ala v éervenci rust v nadéji, Ze zpfisiovani ménové politiky se chyli ke svému
konci. Tento mylny dojem zjevné vyvolal predseda americké centralni banky Jerome Powell.
Ndsledujici projevy guvernérti Fedu se vSak snazily tento dojem napravit a investofi se od
myslenky bliziciho se konce utahovdani ménové politiky nakonec zacali odklanét. To se projevilo
mirnym rlistem vynosu statnich dluhopisti a stagnaci akciovych trhii v prvnim srpnovém tydnu.

Hlavnim motorem neddvného zotaveni rizikovych aktiv bylo oCekdvani uvolnéni ménové politiky
ze strany Fedu. My se domnivame, ze takovy scéndar neni v nejblizSi dobé pravdépodobny.
Celkovd inflace kolem 9 % je stdle prilis vysokd na to, aby byla tolerovatelnd, a Fed bude
pravdépodobné chtit mit jasné dikazy o zmirnéni inflacnich tlakd, nez sviij postoj zméni.

Aktudlni ekonomické Udaje nenaznaluji brzké snizeni inflace. Cervencové mzdy byly dvakrat
vysSi, nez se oc¢ekadvalo, a prudce vzrostl také index ndkladd prace a pramérnd hodinovd mzda.
Dochdzi vSak ke zmirnéni cenovych tlakl u potravin a energii. Podle indexu Organizace OSN pro
vyzivu a zemédélstvi klesla inflace svétovych cen potravin v meziro¢nim srovndni z ¢ervnovych 23
% na 13 % v Cervenci a ceny energii jsou nyni také pod svymi maximy.


https://cz.nnfondy.eu/cs/aktuality/komentare-k-trhum

| pfes povzbudivé postupné uvolnovdni ukrajinskych pfistavd zGstava vzhledem k vysoké nejistoté
ohledné doddvek energii i zemédélskych produktl dalsi pokles cen sporny. Ceny ropy by mohly i
naddle klesat vzhledem k prudkému poklesu poptdvky po benzinu v USA a ambiciéznim
evropskym plantiim na energetické uspory.

Neocekavame vyrazné zhorseni tchajwanskeé krize

Rostouci napéti mezi USA a Cinou po ndvstévé Tchaj-wanu piedsedkyni Snémovny
reprezentanttl USA Nancy Pelosiovou a bezprecedentni odvetnd ¢inskd opatreni viici Tchaj-wanu
méla jen mirny dopad na ochotu investoru riskovat. Ocekdvame, Ze se podafi zabrdnit dalsi
eskalaci konfliktu.

Cinské vedeni bude pravdépodobné jen postupné zvysovat svij vojensky a hospodarsky tlak na
Tchaj-wan a pritom testovat odhodldni mezindrodniho spolecenstvi podporovat viddu v Tchaj-
peji. Cinskd invaze neni v blizké budoucnosti pravdépodobnd.

Cinskd ekonomika neni kvli krizi na realitnim trhu a pokraéujici pandemii v dobré kondici. Domdci
motory Cinského rlistu se zadrhdvaji a ekonomika naddle roste primérenym tempem jen diky velmi
silnému exportnimu sektoru. Zhorseni vztahl se Zdpadem by nejspis vedlo k bolestivému propadu
vyvozu, coz by ohrozilo hospodarsky rast Ciny.

Odhady zisku jsou pravdépodobné pfilis optimistické

Rostouci ceny akcii, klesajici vynosy statnich dluhopis a uzsi spready v poslednich tydnech Ize
pricist presvédceni investor(, Ze inflace je blizko vrcholu a Fed zvoli holubici politiku. My si vSak
myslime, Ze uvolnéni ménové politiky neni na dohled. Pretrvavaijici inflace bude pravdépodobné
naddle vyvijet tlak na rdst vynosua dluhopisl a spready se budou opét rozsifovat.

Zhorsuji se také forwardové ukazatele. Marze jsou zatim odolné, ale firmy pociti dopad inflace
prostiednictvim rostoucich vstupnich ndklad( a mezd, zatimco rlst vynost nebo hrubych trzeb
bude klesat. NizSi redlné mzdy budou totiz negativné ovliviiovat kupni silu domdcnosti.
Konsensudlni o¢ekavani riistu globadlnich zisk( v nadchdzejicich 12 mésicich stdle ¢ini 8 %. Muze
se vSak ukdzat, Ze tento predpoklad je prilis optimisticky, zvldst pokud prijde recese.

Pravni upozornéni

S investovdnim jsou spojena nékterd rizika. Minulé vynosy nejsou zdrukou vynosu budoucich. Hodnota
investice muze kolisat a neni zarué¢ena ndvratnost investované ¢astky. Upozorriujeme také na mozné
kolisani vynosu z duvodu vykyvii ménového kurzu.

Tento dokument mad pouze informaéni charakter a nepredstavuje nabidku ke koupi nebo prodeji cennych
papirt nebo k Gcasti na jakékoli investi¢ni strategii. | kdyz byla vénovdana zvlastni pozornost obsahu tohoto
marketingového sdéleni, nelze poskytnout zdruku &i prohldseni, vyslovné nebo implicitni, co se tyce
spravnosti nebo uplnosti téchto informaci. Informace uvedené v této komunikaci se mohou kdykoliv zménit



nebo aktualizovat. NN Investment Partners B.V., Czech Branch ani jind spole¢nost patfici ke skupiné NN
Group, ani zadny z jejich vedoucich predstavitelt, manazert, ¢i zaméstnancl nemuze nést pfimo ani
neprimo odpovédnost za toto marketingové sdéleni. Pouziti informaci obsazenych v této komunikaci pouze
na vlastni riziko.

Zminované fondy jsou fadné schvdleny a registrovany Commission de Surveillance du Secteur Financier
(CSSF) v Lucemburku. NN Investment Partners B.V. m{ize rozhodnout o ukonéeni uvadéni fondu na trh v
souladu s ¢ldnkem 93a smérnice o SKIPCP a ¢ldnkem 32a smeérnice AIFM. Investofi by si méli zjistit u
svého distributora, zda fondy uvedené v tomto dokumentu patfi do kategorie fondd, které jsou pro né
vhodné. Prospekt, sdéleni klicovych informaci pro investory (KIID), informace o prdvech investord a
mechanismech kolektivniho odskodnéni a dalsi zakonem poZzadované dokumenty tykajici se fond(
(obsahuijici informace o financénich prostfedcich, ndkladech a souvisejicich rizicich) jsou k dispozici na
www.nnfondy.cz .

Tato marketingovd komunikace neni uréend osobdm napliujici definici ,,US Person®, tak jak je definovdno v
oddile 902 nafizeni S amerického zdkona o cennych papirech z roku 1933, a neni zamysSlena ani nesmi byt
pouzivana k prodeji investic nebo Upisu cennych papiri v zemich, kde to prislusné orgdny nebo prévni
predpisy zakazuji. VeSkeré ndroky vyplyvaijici z podminek tohoto vylou¢eni odpovédnosti nebo v souvislosti
s nim se fidi Ceskym pravem.
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