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Analýza trendů na akciovém trhu v roce 2025 od společnosti Invesco 
Zde jsou klíčové informace o aktuálních trendech na trhu a vývoji akcií.

Oliver Collin, manažer správy britských a evropských akcií společnosti Invesco
Andrew Hall, manažer fondu Invesco
James McDermottroe, manažer fondu Invesco

Výjimečnost USA pod tlakem 
Andrew: Obecně se vyhýbáme přístupu odshora dolů při rozhodování o investicích a raději se zaměřujeme na fundamentální ukazatele u jednotlivých akcií. Nicméně v posledních měsících došlo k významným událostem – zavedení cel, zprávy o DeepSeek, které vyvolaly prudký výprodej akcií velkých amerických technologických společností jako NVIDIA, zvýšené geopolitické napětí a oslabení dolaru.
Navzdory všem těmto nepříznivým vlivům se americký trh v minulosti ukázal jako odolný. USA mají strukturální výhody pro růst podnikání. Velkou domácí spotřebitelskou základnu, kulturu podnikání a silnou podporu rizikového kapitálu. Mnoho společností, do kterých investujeme, jako například Microsoft, Apple a Google, má globální charakter a generuje příjmy na různých trzích.
I když dopad makroekonomických událostí se z pohledu akcií liší, náš přístup zůstává konzistentní: zaujmout dlouhodobý pohled (3–5 let) a zároveň využít krátkodobou volatilitu jako příležitost k optimalizaci krátkodobých zisků. Zaměřujeme se na identifikaci odvětví s dlouhodobým růstovým potenciálem, zejména ve fragmentovaných sektorech USA, kde silný management může vést k významné expanzi.

Evropské momentum?

Oliver: Trhy reagují na to, co je přímo před nimi, a jednou z nejvýznamnějších změn v Evropě je posun Německa k uvolnění svého dlouhodobého dluhového omezení. Vzhledem k tomu, že Německo představuje přibližně třetinu evropského HDP, mohlo by toto zvýšení veřejných investic působit jako katalyzátor širšího regionálního růstu. Dalším klíčovým vývojem je nárůst výdajů na obranu v celé Evropě, který podle našeho názoru podpoří region. Ten zůstává neproinvestovaný a atraktivně oceněný.

Zaznamenáváme také výraznou divergenci mezi jednotlivými sektory. Evropské akcie orientované na domácí trh, které jsou méně vystaveny globálním obchodním tenzím a clům, takže třeba banky, veřejné služby a telekomunikace, jsou vůdci trhu trh ve srovnání se sektory, jako je spotřební zboží. 

Čína a Asie v hledáčku
James: Při zvažování potenciálního dopadu na čínské společnosti, do kterých investujeme, je důležité si uvědomit, že export tvoří přibližně 15 % čínského HDP, přičemž export do USA představuje méně než 3 %. Navíc přibližně 80 % zisků v čínském investičním prostředí pochází z domácího trhu, což znamená, že vnitřní faktory mají mnohem větší vliv na výkonnost trhu.
Stabilita v sektoru nemovitostí a oživení důvěry spotřebitelů jsou proto zásadní. Pozitivní vývoj v těchto oblastech by pravděpodobně podpořil valuace akcií v celém regionu. Nejvýznamnější změna politiky nastala během loňského Zlatého týdne, kdy se vláda Komunistické strany Číny rozhodla stabilizovat trh s nemovitostmi, což podpořilo důvěru spotřebitelů, a tím i akciové trhy. Nám jako investorům to ukázalo, že vláda reaguje na slabost trhu, a jsme byli svědky velmi prudkého oživení z nadměrně diskontovaných hladin.
Domníváme se, že Čína se blíží ke konci usměrňování s nemovitostmi a má potenciál pro cyklické oživení podporované politikami, které zřejmě zůstanou v příštích letech uvolněnější a příznivější. Navíc přeskupení globálních dodavatelských řetězců, které se projevuje rostoucí rolí zemí jako Indonésie a Vietnam, přináší další příležitosti, i když tyto regiony čelí výzvám souvisejícím s cly.
Obchodní politika a reakce trhu
Andrew: Nedávná volatilita trhu nám jako aktivním správcům fondů vytvořila příležitosti k investování do vysoce kvalitních podniků, které byly dříve kvůli jejich ocenění mimo náš dosah, nebo k opětovnému zařazení titulů, které jsme dříve vyřadili, protože se staly příliš drahé. Toto prostředí nám umožnilo přeskupit portfolio s ohledem na dlouhodobý růst, i když si uvědomujeme, že to teprve uvidíme, protože trhy jsou stále velmi volatilní. Ve čtvrtém čtvrtletí jsme již začali snižovat některé rizikové expozice a rozhodli jsme se nesledovat momentální trendy, ale místo toho se soustředit na udržení vyváženého a odolného portfolia.
James: Tržní prostředí zůstává nestabilní. Zaujali jsme selektivní přístup k obchodování, nadále se řídíme valuacemi a důvěřujeme fundamentálním ukazatelům společností. Naše portfolia jsou sestavena tak, aby se vyhnula nadměrné expozici vůči jedné společnosti, odvětví nebo tématu, a zajistila tak odolnost v měnícím se politickém prostředí.
Čínský export a Evropa
Oliver: Pokud je vaše investiční teze pro Evropu založena na tom, že region těží z levného čínského importu, domníváme se, že to není udržitelný předpoklad. Skutečná příležitost v Evropě spočívá v jejích domácích podmínkách, silné zaměstnanosti, tvorbě pracovních míst, fiskálním uvolnění, vysokých mírách úspor a nahromaděné poptávce po bydlení a s tím souvisejících faktorech, což jsme více než deset let neviděli.
Levnější čínské zboží může sice spotřebitelům přinést krátkodobý impuls, ale může také vyvíjet tlak na domácí výrobce. Širší investování v Evropě však vychází z vnitřní dynamiky, nikoli z vnějších deflačních vlivů.
Slabý dolar a aktiva z rozvíjejících se trhů
James: Rozvíjející se trhy často těží ze slabšího dolaru, ale domníváme se, že v pozadí jsou ještě silnější strukturální faktory. Země jako Indie a Indonésie zaznamenávají robustní domácí růst a Čína se zdá být blízko dna svého ekonomického cyklu, což nabízí potenciál pro růst.
Místo makroekonomických prognóz a sázek na vývoj měnových kurzů se nadále soustředíme na budování vyváženého, diverzifikovaného portfolia, které dokáže reagovat na řadu scénářů.
Oživení v oblasti technologií a umělé inteligence
Andrew: Nadále se široce věnujeme tématu umělé inteligence. Sledujeme zejména chatboty s umělou inteligencí, které se prosazují v podnicích, a snažíme se zjistit, které podniky budou těžit ze zvýšení efektivity a produktivity a které podniky mohou zůstat pozadu.
Hlavní digitální platformy integrovaly AI a nárůst využití AI od předních dodavatelů softwaru vede i k růstu produktivity. To posílilo důvěru trhu v dlouhodobou hodnotu
investic do AI. I když si uvědomujeme riziko krátkodobých poklesů, věříme, že jsme stále na začátku tohoto trendu. Řídíme to prostřednictvím průběžné optimalizace portfolia.
Již nyní je patrný posun, protože AI se stále více stává součástí každodenních pracovních postupů. Spíše než očekávat nástup zcela nových, revolučních technologických firem, je zajímavější příležitostí to, jak stávající podniky integrují AI do svých provozních modelů.
Inovace v Asii a Evropě
James: Asie zůstává ústředním bodem revoluce v oblasti AI, zejména proto, že v tomto regionu sídlí mnoho předních světových výrobců čipů, zejména v Koreji a na Tchaj-wanu. Tyto „krumpáče a lopaty“ infrastruktury AI jsou základem širší technologické změny.
Po uvedení ChatGPT na trh a prudkém nárůstu poptávky po grafických čipech NVIDIA jsme zaznamenali prudký růst valuací asijských technologických společností spojených s dodavatelským řetězcem NVIDIA, často nad úroveň, která nám připadala přijatelná. I když v oblasti hardwaru stále existují zajímavé příležitosti, vidíme potenciál také v IT službách a poradenských firmách, které budou těžit z rozvoje infrastruktury umělé inteligence.
Přesto však přetrvává nejistota, částečně kvůli geopolitickým faktorům, ale také kvůli širším otázkám týkajícím se konečné role AI v podpoře produktivity. Zatím jsou nejdůležitější v této oblasti valuace a my se současně orientujeme v tomto měnícím se prostředí.
Oliver: Věříme, že jsme stále v rané fázi implementace AI v podnicích, na počátku cesty, která by mohla být transformativní. Skutečný příslib AI spočívá v jejím potenciálu zvyšovat produktivitu, zejména v regionech, které čelí demografickým problémům.
Na trzích, kde může být pracovní síla pro podniky drahá a obtížně přizpůsobitelná, jako například v Evropě, mohou digitální řešení pomoci vyrovnat výzvy spojené se stárnoucí pracovní silou tím, že podporují odcházející pracovníky efektivnějšími technologiemi. To by mohlo Evropě pomoci významně těžit z přijetí umělé inteligence, zejména s ohledem na její historicky nízký trend růstu v uplynulém desetiletí.


Elektrifikace v Evropě: Od cyklické k strukturální příležitosti
Oliver: Jedním z nejzajímavějších témat v Evropě je v současné době elektrifikace. Vidíme silný potenciál v základních faktorech této transformace, zejména u výrobců kabelů, kteří jsou nezbytní pro budování fyzické infrastruktury. Tyto společnosti, které byly kdysi považovány za vysoce cyklické, nyní těží z dlouhodobých investičních trendů, které jim dodávají více strukturálních charakteristik pro růst.
Klíčovou roli hrají také energetické společnosti, a to nejen při implementaci, ale i při zvyšování výkonu. Jsou navíc podporované jasnou dlouhodobou trajektorií modernizace energetických systémů. Ve světě plném nejistot vyniká toto téma tím, že je stále aktuální a atraktivními oceněními.
Demografie a spotřebitelské trendy

Andrew: Domníváme se, že pro úspěšné investování zůstává klíčových několik dlouhodobých strukturálních trendů. Jedním z nich je poměr ceny a kvality. Vzhledem k tomu, že spotřebitelé čelí po pandemii covidu přísnějším finančním podmínkám, mají podniky, které nabízejí dostupnost bez kompromisů v kvalitě, dobré předpoklady pro růst. Společnosti zaměřené na nákladovou efektivitu a konkurenceschopné ceny budou pravděpodobně i nadále přitahovat věrné zákazníky a přinášet stabilní výnosy.

Příležitosti na rozvíjejících se trzích
James: Nadhodnocujeme Koreu a Brazílii, kde vidíme zajímavé příležitosti. V Koreji reformy správy a řízení společností podporují zlepšení výkonnosti podniků a výnosů akcionářů. Podle našeho názoru jsou korejské akcie často podhodnocené, mnoho z nich se obchoduje pod svou hodnotou a jejich růstový potenciál je podceňován, což někdy může přinést příjemné překvapení. Naše portfolio je v Koreji nadhodnocené, abychom mohli tento potenciál využít.
Pozorujeme hodnotu i v Brazílii, a to i přes nedávný slabý výkon způsobený vysokými úrokovými sazbami. Očekáváme oživení s uvolněním měnové politiky a obnovením růstu zisků. Naše nadváha odráží důvěru v potenciál oživení trhu.
Udržujeme také silnou expozici vůči surovinám, jako je železná ruda a měď. Ačkoli trhy často velmi citlivě reagují na změny poptávky, domníváme se, že omezení na straně nabídky, zejména na koncentrovaných trzích, jsou podceňována a mohou způsobit významné cenové změny. To vytváří příznivé prostředí pro dlouhodobé investice do komodit.

O společnosti Invesco

Invesco Asset Management Deutschland GmbH, Invesco Asset Management Österreich – pobočka pobočky Invesco Asset Management Deutschland GmbH – jsou součástí Invesco Ltd., společnosti pro správu aktiv se spravovanými aktivy v hodnotě více než 1 593 miliard USD (k 31. říjnu 2021).
 
V případě jakýchkoli dotazů nebo potřeby dalších informací se obraťte na společnost Invesco Asset Management Deutschland GmbH, Valentin Jakubow, telefon +49 69 29807-311.
 
Obsažené informace nepředstavují investiční doporučení ani jiné poradenství.  Prognózy a výhledy trhu uvedené v tomto materiálu jsou subjektivní odhady a předpoklady
vedení fondu nebo jeho zástupců. Mohou se kdykoli změnit bez předchozího upozornění. Nelze zaručit, že se prognózy uskuteční podle předpokladů.
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