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Nedavna aktivita na evropském trhu ETF vratila do obvyklého tempa. Do burzovné
obchodovanych fondu priteklo ¢isté 45 miliard USD, coz v dubnu predstavuje vyrazné
oziveni po breznovém, nezvykle slabsim mésici.

PrestoZe situace kolem franu zlist4va nadale nevyfe$end, ochota investort podstupovat riziko
vzrostla. Podporily ji predevsim priznivé vysledky firem a pokracujici euforie kolem umeélé
inteligence, ktera tahla vzhtru technologické akcie. Hlavni americké akciové indexy se diky tomu
dostaly na nova historicka maxima.

Silny zajem o americké akcie i rozvijejici se trhy

Vyrazny priliv kapitdlu zaznamenaly zejména zakladni strategie zamérené na americké akcie. ETF
sledujici indexy MSCI USA, S&P 500 a Nasdaq-100 prilakaly dohromady 7,3 miliardy USD, pricemz
priliv prostredka byl mezi jednotlivé indexy rozdélen pomérné rovnomérné.

Rozvijejici se akcie pokracovaly ve svém oZiveni a ziskaly Cisté 3,1 miliardy USD. Silny zajem
investorl pretrvaval také u tematickych strategii. Mezi nejzadanéjsi patrily technologie,
infrastruktura, obranny prumysl a ¢isté technologie.

Nejvetsi objem novych investic nicméné opét sméroval do ,globalnich akciovych strategii”. ETF s
Sirokou celosvétovou expozici prildkaly 13,7 miliardy USD nového kapitalu. Na rozdil od predchoziho
mésice byl tentokrat tok prostredku vyvazenéjsi mezi fondy zamérené na rozvinuté trhy a fondy
pokryvajici cely svét.

Investori preferuji trzné vazené indexy

Vzhledem k silnému rustu akciovych trhu neprekvapi, ze investori davali prednost klasickym
strategiim vaZzenym podle trzni kapitalizace. Naproti tomu stejné vazené strategie zaznamenaly
mirny odliv prostredkd.

Z chytrych beta strategii nadale pritahuji zna¢ny kapital fondy zamérené na akcie s vysokym
dividendovym vynosem. V dubnu do nich priteklo 1,2 miliardy USD, ¢imz objem ¢istych priliva od
zacCatku roku prekrocil 8 miliard USD.

Rust poptavky po dluhopisech

Také na trhu dluhopisovych ETF doslo k oziveni. Z celkovych 10 miliard USD novych investic do
nastroju s fixnim vynosem smérovalo vice nez 40 % do statnich dluhopist.

Investori nadéle preferovali aktiva denominovana v eurech pred americkym dolarem. Do evropskych
statnich dluhopisu priteklo 2,4 miliardy USD, zatimco do americkych statnich dluhopist 1 miliarda
USD.

Komodity tézi z rustu cen ropy a obav z inflace

Komoditni ETF zaznamenaly v dubnu Cisty priliv presahujici 3 miliardy USD, coz predstavovalo



zhruba 7 % vSech toku do ETF. Vice nez 2 miliardy USD smérovaly do fondu investujicich do
fyzického zlata.

Vyssi zajem investori projevili i o Siroce diverzifikované komoditni fondy, a to v souvislosti s
opétovnym rustem cen ropy a navratem obav z inflace. Poptavka po téchto strategiich v regionu
EMEA od zacatku leto$niho roku déle sili.

AKkcie rozvijejicich se trhii nadale rostou

,Prestoze investice do rozvijejicich se trhi predstavuji vyssi riziko, ocekdva se, Ze by v souc¢asnosti
mely mit své misto v portfoliich. Nabizeji totiz to, co investori stdle vice hledaji: diverzifikaci mimo
drahé a vysoce koncentrované americké akcie, a to pri atraktivnéjsim oceneni. Zdrovern se v Invescu
domnivdme, Ze rozvijejici se ekonomiky jsou vii¢i soucasnému energetickému soku odolnéjsi,”
vysvétluje Christopher Mellor, vedouci produktového managementu akciovych ETF pro region
EMEA, Invesco.

Odolnost rozvijejicich se trhu

Energeticky Sok, ktery sledujeme od zacatku brezna, by v minulosti pravdépodobné negativné dopadl
na akcie rozvijejicich se trhi, zejména kvuli jejich zévislosti na dovozu ropy a zemniho plynu z
Blizkého vychodu. Soucasna situace vsak ukazuje, zZe tyto trhy jsou dnes odolné&;jsi.

Po letech silného amerického dolaru a slabsi vykonnosti rozvijejicich se trhli se makroekonomické
naznacuji postupné oslabovani dolaru, coz historicky predstavovalo vyznamnou podporu pro rizikova
aktiva rozvijejicich se zemi.

Mnohé rozvijejici se ekonomiky vstupuji do tohoto cyklu s vySsimi redlnymi vynosy, zlepsSujicim se
inflacnim vyvojem a duvéryhodnou ménovou politikou. To jejich centralnim bankam poskytuje
prostor ke snizovani sazeb bez vyrazného tlaku na domaci mény.

Investi¢ni argument ve prospéch téchto trhli pritom zdaleka nespociva pouze v komoditach. Indexy
rozvijejicich se trhli jsou stéle vice navazany na globalni poptéavku po technologiich a investice do
umeélé inteligence, zejména prostiednictvim polovodicového a hardwarového sektoru v severni Asii.

Pozitivnim faktorem jsou také reformy v nékolika zemich, které zvySuji ochranu akcionaru. Vzhledem
k tomu, Ze investori zustavaji po letech skepse v tomto segmentu stéle podvazeni, muze i relativné
mirny navrat kapitalu vyrazné podporit vynosy.

Diverzifikace dluhopisové slozky pomoci AAA CLO

V minulosti jsme upozornovali na riziko rostoucich vynosu a strméjsi vynosové krivky jako na davod,
proc zaradit do portfolia tranSe AAA zajiSténych Gvérovych obligaci (CLO). Tentokrat se na tuto tridu
aktiv divame z dlouhodobéjsi perspektivy a hodnotime, zda si zaslouzi Sirsi zastoupeni v
dluhopisovych portfoliich.

VysSi vynos pri nizkém urokovém riziku
AAA CLO mohou diky atraktivnimu vynosu, nizké duraci a nejvyssimu ratingu zlepSit pomér vynosu k
riziku v prijmové orientovaném portfoliu a zaroven sehrat vyznamné;jsi roli v ramci fixné irocenych

investic.

Pri soucasnych vynosech srovnatelnych s Sirokym segmentem dluhopist investi¢niho stupné prinesly



AAA CLO historicky atraktivni vynosy o¢isténé o riziko ve srovnani se statnimi dluhopisy i
korporatnimi dluhopisy investicniho stupné. Nabizeji pritom vyssi kreditni kvalitu, minimalni citlivost
na zmény urokovych sazeb a nizsi volatilitu.

Ackoli existovala obdobi, kdy delsi durace predstavovala vyhodu, grafy ukazuji, Ze dolarové i eurové
AAA CLO patrily mezi nejvykonnéjsi kvalitni dluhopisova aktiva ve srovnani se statnimi dluhopisy i
Sirokym segmentem investi¢niho stupné.

Diky nizsi volatilité mohli investori pri zarazeni AAA CLO do portfolia v prubéhu celého trzniho cyklu
dosahnout vyssich absolutnich i rizikové oCiSténych vynosu.

O spolecnosti Invesco

Invesco Asset Management Deutschland GmbH, Invesco Asset Management Osterreich - pobocka
pobocky Invesco Asset Management Deutschland GmbH - jsou soucasti Invesco Ltd., spoleCnosti pro
spravu aktiv se spravovanymi aktivy v hodnoté vice nez 1 593 miliard USD (k 31. rijnu 2021).

V pripadé jakychkoli dotazt nebo potreby dalSich informaci se obratte na spolecnost Invesco Asset
Management Deutschland GmbH, Valentin Jakubow, telefon +49 69 29807-311.

Obsazené informace nepredstavuji investi¢ni doporuceni ani jiné poradenstvi. Prognézy a vyhledy
trhu uvedené v tomto materidlu jsou subjektivni odhady a predpoklady

vedeni fondu nebo jeho zéstupcti. Mohou se kdykoli zménit bez predchoziho upozornéni. Nelze
zarucit, Ze se progn6zy uskutecni podle predpokladi.

Vydavatelem téchto informaci v Ceské republice je spole¢nost Invesco Asset Management
Deutschland GmbH, An der Welle 5, D-60322 Frankfurt nad Mohanem. Red Oak ID: 1958016
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