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Inflace na vzestupu Vyvoj tFid aktiv roce 2021

Pfed rokem jsem varoval, Ze inflace vyrazné stoupne. Nyni jsme mezironé na 6 % a v lednu, az se do indexu  Akcie i

spotFebitelskych cen projevi skokové zvyseni cen energii, mGze byt inflace odhadem na 8-10 %. CNB proto v a— U
uhopisy

poslednich mésicich prudce zvedd urokové sazby. Na spoficich Gctech brzy budou droky 3-4 %. Ale v
porovnani s nynéjsi inflaci to je Zalostné mélo. Kdo chce chranit Gspory pfed inflaci, musi penize  Komodity i

investovat. Nejkonzervativnéjsim FeSenim jsou stdtni proti-inflaéni dluhopisy. Vyssich vynosl lze pak Nemeviiasi m
potencidlné dosdhnout u rizikovéjSich nebo méné likvidnich investic. V roce 2021 pfinesly nejvy$si ——— n
zhodnoceni akcie a komodity. Vyrazné stouply ceny bytd a velmi se dafilo také vSem nemovitostnim Ceska koruna
fondiim. Pouze dluhopistim se v prostfedi rostoucich Grokovych sazeb nedafi. Inflace v CR 6%
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Co délame ve FINEZ?

Nasim poslanim je pomadhat klientim chranit a zhodnocovat Uspory. Obecné dlouhodobé preferujeme hmotné investice, které maji redlnou uzitnou
hodnotu a generuji dlouhodobé stabilni vynosy nad inflaci (nemovitosti, zemédélska plda, akcie velkych firem, rGzné private equity investice,
obnovitelné zdroje energii aj.) Vétsinu investic fesSime prostfednictvim rlznych investi¢nich fondd, pfevazné uréenych pro kvalifikované investory. Zalozili
jsme také vlastni multi-fond Otakar, sestaveny z cca 15-20 nejzajimavéjSich "fondi pro bohaté" s cilenym vynosem 2-3 % p.a. nad inflaci. S minimalni
investici od 1 mil. K¢ tak dnes s nami mUze investovat kdokoliv. U fondu Otakar navic neti¢tujeme Zadné vstupni poplatky, pouze odménu 12 % ze zisku,
tak jako u individudlnich portfolii nasich movitéjsich klientd.

. v o
Akcie vydela |y 30% Vyvoj na akciovych trzich v roce 2021
Akciové trhy maji letos za sebou nejvétsi rist od roku 2009. Hodnota indexu MSCI World sestaveného z akcii  pscl World (v EUR) 30%
cca 1600 nejvétsich burzovné obchodovanych spole¢nosti na rozvinutych trzich stoupla o 30 %. Dafilo se

" . M - . PN , vy . . S&P 500 (v USD) 28%
akciim v USA i Evropé. Slabsi vysledky zaznamenaly akorat rozvijejici se trhy, vyraznéjsi pokles postihl akcie v
Ciné a Brazilii. Naopak &esky akciovy trh patfil k nejlepsim na svété, hodnota indexu PX stoupla o necelych ~ MSCI Europe (v EUR) 22%
40 %. Velkou zasluhu na tom ma spoleénost CEZ a také banky. V USA byly nadéle hlavnim tahounem MSCI China (v EUR) 18%
technologické spole¢nosti, tentokrat zejména Alphabet (Google), Microsoft, Apple a Tesla. Rostly ale ceny - .
akcii napfi¢ celym trhem, ve vSech sektorech. DGvodem byl vyrazny ridst trzeb a ziskd, ktery predcil MSCHRdiVIEUR) 32%
veskera oekavani ekonomil. Tempo ristu akciovych trhi je samoziejmé neudrzitelné, ale zda se, ze ~ MSCI Emerging Markets (v EUR) 2%
pozitivni nalada by mohla pretrvat i v dalsim roce. Ale uvidime. PX (v CZK) 39%

Vyvoj hodnoty indexu MSCI World (v EUR) Vyvoj hodnoty indexu PX (v CZK)
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Burzovné obchodované akcie dnes tvofi zpravidla kolem 10-20 % v portfoliich nasich klientl. Zpétné vidime, Ze to mohlo byt v uplynulém roce vice. Ale
jsme v tomto sméru radéji opatrni a drzime se konzistentné ptrimérené vahy akciové slozky. Také v ramci multi-fondu Otakar by akciova slozka
dlouhodobé méla tvorit 15-20 % portfolia. Momentalné je ale nulova, akciovou slozku zde budeme teprve postupné budovat béhem nasledujiciho roku.
Preferujeme globalné pusobici zavedené firmy a Sirokou diverzifikaci do riznych sektori a odvétvi. Vedle burzovné obchodovanych akcii také zpravidla 10-
15 % majetku investujeme do firem mimo burzu (private equity), napfiklad do fondd Vendeavour, SkyLimit Industry nebo J&T Arch Investments.
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Koruna posiluje k euru, oslabila k dolaru Vybrané kurzy mén v roce 2021
S rostoucimi drokovymi sazbami za€ala vyraznéji posilovat ¢eska koruna k euru. S koncem roku uZ se kurz  gyr/czk 25,1 -4,2%
pohybuje kolem 25 korun za jedno euro a v pfistim roce pravdépodobné bude dal klesat, odhadem k 24
. M S . , - . Sy oy USD/CzZK 22,2 3,9%
korunam za euro a moznd i vice. JelikoZ euro ale v uplynulém roce vyraznéji oslabilo k dolaru a libfe, tak vGci
témto ménam koruna rovné? oslabila. Zde si netroufame dalsi vyvoj odhadovat. GBP/CZK 29,8 2,1%
Vyvoj kurzu EUR/CZK Vyvoj kurzu USD/CZK
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Co délame ve FINEZ?

Klientim vZdy doporucujeme investovat primarné v korunach, nepodstupovat zbyte¢né ménové riziko a rozhodné se vyvarovat jakychkoli spekulaci.

Komodity vyrazné podrazily Vyvoj cen komodit v roce 2021
Ceny komodit na burze v roce 2021 prudce stouply. Nejvice zdraZily ceny energii, ropa podraZila 0 60 %,  Zlato (USD/Oz) 1812 -5%
plyn o 70 %, uhli o 100 % a cena elektfiny na burze vyskocila na ¢tyfnasobek. Stouply také ceny
pramyslovych kovd, hlinik 0 40 %, zinek 0 30 % a méd' o 20 %. Zemédélské komodity rovnéz vyrazné zdrazily, e 1L (UL e R
ryze o0 20 %, pSenice a kukufice 0 30 % nebo kdva o 80 %. Pouze drahé kovy (zlato, stfibro) mirné zlevnily. Kava (USc/t) 227 80%
Vyvoj ceny ropy WTI (USD/barel) Vyvoj ceny zlata (USD/Oz)
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Nepoustime se do burzovnich spekulaci. Komoditni kontrakty s klienty nefesime. Stejné tak se drzime na mile daleko od bitcoinu a jinych kryptomén,
protoze pro nas je to jen virtudlni komodita bez reédlné uzitné hodnoty. Misto toho radsi investujeme do fondii zaméfenych na provoz FVE a VTE
elektraren. V tom vidime vétsi smysl. A misto klasickych komodit davame prednost akciim tézafl, zemédélch apod., tedy reélné fungujicim firmam.

Dluho pisy n evyd él avajl Vynos do splatnosti 10-letych dluhopist
S rostouci inflaci nékteré centrdini banky zatinaji zvedat urokové sazby. CNB v tomto sméru patfi k  N&mecko -0,2%
premianttm. Diky tomu také rostou urokové vynosy u ¢eskych dluhopisi, zaroveri s tim ale klesa jejich UEA Lo
trini cena. TakZe dluhopisové fondy za rok 2021 vykazuji Spatné vysledky, zpravidla ztrdtu nebo vynosy max. 27
1-2 %. S rGstem Urok{ ale aspori trochu roste budouci vynosovy potencial éeskych dluhopisd. Ceska republika 3,0%
Vyvoj vynosu do splatnosti desetiletych statnich dluhopist CR Pfesto jsou uroky u statnich dluhopisti nadale vyrazné nizsi neZ inflace.
4.0% Jedinou smysluplnou investici jsou tak statni proti-inflacni dluhopisy, jejichz
urokovy vynos je dan rlistem indexu spotrebitelskych cen.
3,0%
2.0% Vyssi droky nabizi také rGizné podnikové dluhopisy, ale zde je vyrazné vétsi
' kreditni riziko. V uplynulém roce se do insolvence dostala fada firem véetné
1,0% pomérné velké skupiny Arca Investments. A dalsi budou zcela jisté
0.0% nasledovat. Ani zahrani¢ni high yield dluhopisy se dnes nejevi pFilis
2016 2017 2018 2019 2020 2021 rozumné& pomérem vynos/riziko.

Co délame ve FINEZ?

Do dluhopist uz mnoho let prakticky vibec neinvestujeme. Vyjimkou jsou nyni statni proti-inflacni Dluhopisy Republiky a pak zpravidla pouze mensi
likvidni slozka v néjakém korunovém dluhopisovém fondu. Zahranicni dluhopisy nekupujeme a mensi ceské podnikové dluhopisy rovnéz ne.
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vysSim cashflow z prondjmu pak také ocenéni hodnoty nemovitosti.

0
Stejny princip plati i pro zemédélskou pudu, i zde tedy ofekdvame nyni se

Ceny bytl k nezastaveni, nebo ne? Vyvoj cen bytii v roce 2021 (3Q)
Ceny bytl a dalsich nemovitosti v roce 2021 dal rostly. Za 5 let stouply ceny bytt takika na dvojnasobek.  praha 5,5%
Nicméné uroky u hypoték sméruji pfisti rok k 5 %. Diky tomu vyrazné opadne poptdvka. TakZe se dost dobfe o Bl e
muzZe stat, Ze po 10 letech moZna na trhu bude vice prodejct nez kupcti a ceny byti poklesnou. U €z "rany st
komerénich nemovitosti by ceny mély nadéle stabilné rist s inflaci, stejné tak u zemédélské pady. celd CR 7,6%
- Vyvoj nabidkovych cen novych bytti v €R od roku 2005 Nemovitostni fondy za rok 2021 nakonec vykdzou velmi dobré vysledky, u
(|7) 200 vétSiny se zhodnoceni bude pohybovat kolem 5-8 %. Nejvyssi vynos bude
(@) mit fond Accolade Industrial zaméreny na skladové a logistické aredly, ten
I: 150 jen za tfi ¢tvrtleti vydélal ptes 20 %.
> 100
(®) | v pfistim roce by vesmés vSechny nemovitostni fondy mély mit velmi
E 50 dobré zhodnoceni, nebot s inflaci kazdy rok roste ndjemné, a potaimo s
L
2
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Co délame ve FINEZ?

Nemovitosti tvofi vidy vyznamnou ¢ast majetku nasich klientl a také ve fondu Otakar md nemovitostni slozka nejvétsi vahu. Investujeme do
nemovitostnich fonda Accolade, ZDR, NOVA a Realia, které diky pravidelnym pfijmidm z prondjmu generuji stabilni vynosy min. 6-8 % rocné. Dale
prostiednictvim FKI investujeme také do developerskych projekti a zemédélské pudy.

Zdroj dat: MSCI, CNB, €SU, OnVista, Trading Economics, Fed Data platnd k 27. 12. 2021 Autor: Jan Traxler, privatni investi¢ni poradce

Upozornéni

Dokument byl vytvofen analytickym oddélenim spolec¢nosti FINEZ Investment Management, s.r.o. (ddle jen Spolecnost). Informace o investi¢nich
nastrojich, portfoliich ¢i strategiich zde obsaZené nejsou individualizovanym investi¢nim poradenstvim konkrétnimu investorovi sméfujicim ptimo ci
nepfimo k nakupu & jiné dispozici s investi¢nim nédstrojem ve smyslu ust. § 4 odst. 5 zdkona ¢. 256/2004 Sb., o podnikdni na kapitdlovém trhu, ve znéni
pozdéjsich predpist, ale predstavuji obecny popis nékterych parametr( investic a moznych scénafi vyvoje. Dokument a informace v ném obsaZené nejsou
investi¢nim doporucenim ¢i analyzou investi¢nich pfileZitosti ani nepfedstavuji vefejnou nabidku investi¢nich nastroji ani jakoukoli jinou nabidku & vyzvu
vici vefejnosti k transakci s investiénimi nastroji. Investice zde zminéné nemusi byt vhodné pro kazdého investora. Informace zde uvedené neberou v
uvahu situaci a investiéni profil jednotlivych investor(. Spoleénost upozorfiuje, Ze informace zde uvedené nelze mechanicky pouzit k ndkuptm investi¢nich
nastrojl. VyuZije-li investor nékterou informaci pro nakup nebo jinou dispozici s investi¢nim nastrojem, ¢ini tak vyhradné na zakladé vlastniho rozhodnuti a
musi si byt védom toho, Ze Spolec¢nost v Zadném pfipadé neodpovida za ztraty ¢i Skody vyplyvajici z téchto transakci. Pfed realizaci konkrétni investice by
investor mél vidy ziskat podrobné informace o investinich néstrojich a zohlednit sv(j investi¢ni profil, zejména zdali zamysleny obchod s investi¢nim
nastrojem odpovida odbornym znalostem a zku$enostem potfebnym pro pochopeni souvisejicich rizik. Informace tykajici se investi¢nich nastroji pochazeji
nebo jsou zaloZeny na zdrojich, které Spole¢nost povazuje za divéryhodné. Spole¢nost upozorfiuje, Ze Udaje uvedené v dokumentu tykajici se vykonosti,
jsou zaloZzeny na minulé vykonosti. Vykonnost dosazena v minulosti ani oéekavana vykonnost neni spolehlivym ukazatelem budoucich vynosd. Ndvratnost
plvodné investované astky neni zaruéena. V dokumentu uvedené (daje jsou zaloZeny na hrubé vykonnosti. Na celkovou vykonnost, a tedy i pfipadny
celkovy vynos maji vyznamny vliv poplatky placené investorem Spolecnosti a dalSim osobam za poskytnuté investi¢ni a jiné sluzby. V pfipadé investic do
investi¢nich ndstroji denominovanych v cizich ménach mulze vynos kolisat v dusledku vykyv(i ménového kurzu (ménové riziko). Blizsi informace o
jednotlivych investi¢nich sluzbach, investi¢nich nastrojich, rizicich s nimi spojenych a mozZnych zajisténich proti nim jsou uvedeny na internetovych
strankach Spole¢nosti www.finez.cz.
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