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Ale vazné, nedavny vyprodej na svétovych trzich bych oznacila za prehnanou reakci. Zde je
nékolik diivodi, proc se akcie uz pravdépodobné stabilizovaly.

Komentdr Kristiny Hooper, vedouci stratézky pro globdlni trhy, Invesco Ltd.
Bank of Japan slibuje opatrnost pri zvySovani sazeb

Japonska centralni banka (BO]J), ktera pred dvéma tydny zvySenim sazeb prispéla k mezinarodnimu
vyprodeji, uklidnila investorské nervy prohlaSenim, Ze v nejblizsi dobé bude velmi opatrna pri dalsim
zvysovani sazeb.

Pomérné prekvapivé zvyseni sazeb ze strany BO]J narusilo carry trade - situaci, kdy si investori
pujcuji penize v méné s nizkym urokem, aby investovali do mény s vy$s$im irokem. Japonsky jen byl
¢asto vyuzivan jako ména pro financovani carry trade, protoze sazby jenu byly kvuli ultra nizké
ménové politice BOJ po mnoho let niZsi neZ jinde, zejména v USA. Urokovy spread mezi americkym
dolarem a japonskym jenem byl obzvlasté Siroky od roku 2022, kdy americky Federdlni rezervni
systém (FED) zacal zprisnovat Grokové sazby. To zvySovalo potencialni zisk z ptjcek v jenech na
investice v dolarech. Tuto ziskovost vSak snizila nedavna jestrabi politika BO]J.

Minuly tyden viceguvernér Bank of Japan Sini¢i Uéida navrhnul ur¢ité uklidnéni: ,Vzhledem k tomu,
Ze jsme sveédky prudké volatility na doméacich i zahranicnich finan¢nich trzich, je nutné zachovat
soucasnou uroven uvoliovani ménové politiky."

Pocet zadosti o podporu v nezaméstnanosti v USA byl nizsi, nez se ocekavalo

Byly to pravé tdaje z oblasti pracovniho trhu - konkrétné ¢ervencova zprava o zameéstnanosti v USA -
, které pomohly trhim dostat se do krize tim, Ze vyvolaly obavy z mozné recese v USA. Je tedy
logické, ze to zas byly udaje z této oblasti - konkrétné nizsi nez o¢ekavany pocet pocatecnich zadosti
o podporu v nezaméstnanosti v minulém tydnu -, které pomohly uklidnit trhy.

Obavy z recese samozrejmeé nastartuje vice nez jen jedna zprava z trhu prace, takze budeme pozorné
sledovat vSechna ekonomicka data, zda se v americké ekonomice neobjevi dalsi trhliny, které by
naznacovaly zvySenou pravdépodobnost recese.

Klicovy technicky indikator signalizuje, ze akcie mohou byt preprodané

Indikator relativni sily - Relative Strength Indicator (RSI) je ukazatel, ktery méri rychlost a velikost
nedavnych cenovych zmén cenného papiru nebo indexu a vyhodnocuje, zda investori danou investici
prekoupili nebo preprodali. Hodnota RSI 70 nebo vyssi znamend prekoupenost. Hodnota 30 nebo
nizsi znaci preprodany stav.

Hodnota RSI pro index S&P 500 vzrostla 10. ¢cervence nad 81, coz naznacuje prekoupené podminky.
To se ale rychle zménilo; 5. srpna hodnota RSI pro index S&P 500 klesla na 30, coz naznacuje
preprodany stav. Podobné hodnota RSI pro index MSCI All Country World vzrostla 16. cervence nad
80, ale poté 5. srpna klesla na 27, coz také naznacuje preprodany stav. Od té doby se hodnoty RSI
pro oba indexy normalizovaly a v soucasné dobé se jejich hodnoty pohybuji okolo 44-45.



Medvédi nalada minuly tyden vzrostla

Medvédi sentiment individualnich investort byl v minulosti povazovan za indikétor, ktery
potencialné signalizuje atraktivni ndkupni prilezitost.

Americka asociace individualnich investorl (AAII) sleduje kazdy tyden naladu na trhu skrze pruzkum
verejného minéni. Medvédi sentiment, ktery je definovan jako oCekavani, ze ceny akcii v pristich
Sesti mésicich klesnou, se minuly tyden zvysil o neuvéritelnych 12,3procentniho bodu na 37,5 %. To
je vyrazné nad historickym prumérem 31,0 % a jednd se o nejvyssi uroven v roce 2024.

Podnikava ocekavani zisku jsou podle naseho nazoru slusna

Méme za sebou solidni vysledkovou sezénu, 91 % spolec¢nosti z indexu S&P 500 oznamilo vysledky za
druhé c¢tvrtleti a 78 % z nich prekonalo oCekavani. I celkovy vyhled ziski je pomérné pozitivni.
Ocekéva se, ze index S&P 500 dosdhne v kalendainim roce 2024 meziro¢niho ristu vynost ve vysi
10,8 %. Pravdépodobné budeme svédky mirnéjsiho tretiho ¢tvrtleti, kdy se oCekava meziro¢ni rust
ziskl ve vysi 5,4 %, ale ve ¢tvrtém Ctvrtleti by se mél tento rust vyrazné zvysit. Rust zisku by mél byt
silny i v kalendarnim roce 2025, a to ve vysi 15,2 % meziro¢né. A jak jsem jiz uvedla, ocekava se, ze
k rustu zisku prispéje vice spolec¢nosti, coz by mélo podporit i ceny akcii.

Ocekava se, ze Fed bude ke snizovani sazeb pristupovat rozvazné

Fed podle mého nazoru do zarijového zasedani neprovede mimoradné snizeni sazeb - Zzadna
mimoradna situace neexistuje, takze pro to neni divod. Dokonce si myslim, ze pokud by snizil sazby
pred zarim, zpusobilo by to na trhu velké rozruseni. I kdyz si rikam, ze bylo chybou, Ze se Fed v
¢ervenci vzdal snizeni sazeb, nemyslim si, ze by to zplsobilo nenapravitelné skody.

Domnivam se, Ze snizovani sazeb Fedu bude zpoc¢atku umirnéné. Neocekavam, ze by Fed na
zérijovém zasedani snizil sazby o vice nez 25 bazickych bodu a také se domnivam, ze snizeni o vice
nez 25 bazickych bodu v zati by zptsobilo nervozitu na trhu, protoZe by to naznacovalo, Ze Fed se
zacCal mnohem vice zajimat o zdravi ekonomiky. Staci se podivat na modus operandi Fedu, kdyz zacal
zvySovat sazby v roce 2022. Védél, ze je pozdé zacCit zvySovat sazby, ale zacal v breznu se zvySenim
sazeb pouze o 25 bazickych bodu. To sice brzy zrychlilo na 50 bazickych bodu v kvétnu a 75
bazickych bodl na Cervnovém zasedani, ale zdalo se, ze si Fed chce ,zachovat tvar", kdyz zacal
zprisnovat. Myslim, Ze podobnou situaci zazijeme, az Fed letos v zari kone¢né zacne snizovat.
Ocekavam, ze pravdépodobné zacne jen s 25 bazickymi body.

Vyhled do budoucna

Ackoli se zda, ze se akcie stabilizovaly, domnivam se, Ze ve vzduchu je citit nervozita, ktera
pravdépodobné povede k vyssi volatilité a moznostem k prehnanym reakcim na data a vyvoj trhu.
Domnivam se, Ze investorum by mohlo prospét, kdyby svou investi¢ni cestu vnimali spiSe jako
maraton nez jako sprint.

Varovani pred riziky

Hodnota investic a vynosy z nich podléhaji vykyvaum.

To muze byt ¢astecné zpusobeno zménami sménnych kurzi. Investori nemusi ziskat zpét celou
investovanou ¢astku. Minula vykonnost neni voditkem pro budouci vynosy.

Dulezité informace

Tato tiskova zprava je urcena pouze pro odborny tisk. Tento dokument ma pouze informativni



charakter. Nazory a stanoviska vychazeji z aktualnich trznich podminek a mohou se zménit.
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.
f{jnu 2021).

V pripadé jakychkoli dotazti nebo potreby dal$ich 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 zastupct. Mohou se kdykoli zménit bez predchoziho upozornéni. Nelze
zaruCit, Ze se progn6zy uskutecni podle predpokladi.

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

Pro vice informaci kontaktujte:

EliSka Krohova
Crest Communications, a.s.

Ostrovni 126/30

110 00 Praha 1

gsm: + 420 720 406 659

e-mail: eliska.krohova@crestcom.cz

https://www.crestcom.cz/cz/tiskova-zprava?id=5118



https://www.crestcom.cz/cz/tiskova-zprava?id=5118

