Banka inspirovand klienty

V Praze dne 18. kvétna 2020
Komentdr k soucasné situaci na finanénich trzich

Uplynuly tyden byl z hlediska vyvoje na akciovych trzich méné Uspé&iny nez ty predchozi, kdyz
napfiklad americky index S&P 500 oslabil 0 2,3 % a némecky DAX pak odepsal téméf 4 %.
Nedafilo se energetickému a nemovitostnimu sektoru, naopak sektor zdravotnictvi jako jediny
zaznamenal rist. Akcie klesaly, nebot néktefi investofi se rozhodli realizovat své predchozi zisky.
Trhom nepomohl ani komentdF $éfa FEDu, ktery v poloviné minulého tydne varoval, Ze sou¢asnd
krize likvidity m0ze pozd&ji preijit v krizi solventnosti. Nicméné pokud nedojde ke druhé vIné sifeni
pandemie, $éf FEDu cekd postupné oZiveni béhem druhé poloviny tohoto roku.

V patek byl zvefejnén ddaj o maloobchodnich trzbéch v USA za duben, které poklesly o 16,4 %,
zatimco trh oéekdval “pouze” 12% propad. V pfipadé, Ze bude tok nepfiznivych ukazateld
pokracovat, Ize v nésleduijicich tydnech oéekdvat vyssi rozkolisanost na trzich. Situace by se viak
méla postupné zlep3ovat, vyhled na roénim horizontu pak predpoklédé relativné silné hospodéiské
oziveni véetné razantniho ndrdstu ziskd firem (zdroj: Bloomberg).

Rizikem pro akciové trhy a trhy korporétnich dluhopisd zdstévé druhé vina pandemie koronaviru
na podzim & v zimé letodniho roku a silici rozirzka v obchodni oblasti mezi USA a Cinou. Dalsim
rizikem pro trhy mozZe byt vitézstvi demokratického kandiddta v prezidentskych volbdch v USA
na podzim tohoto roku a moZné zvyseni firemnich dani. Volby v USA se budou konat zagatkem
listopadu letodniho roku.

V ndmi Fizenych portfoliich i naddle udrZzujeme mirné prevdzZeni akciové &ésti portfolia oprofi
dluhopistm. Postupné, a oproti pdvodnim pfedpokladim moZné i rychlejsi oteviréni hlavnich
ekonomik dodévé investordm mirny optimismus. V uplynulém tydnu proto dochézelo jen k drobnym
zmé&ndm v portfoliich fond. Za zminku stoji selektivni snizeni zastoupeni akcii CEZ (vybér ziskd)
a ndkupy akcii Total v blizkosti nékolikatydennich cenovych minim. V dluhopisové &dsti jsme vyuzili
nové emise dluhopist spoleénosti BNP Paribas. Vzhledem k aktudlné velmi nizkym vynosom
Ceskych stdtnich dluhopisd jsme tuto emisi vyhodnotili jako zajimavou pfileZitost ve vztahu rizika
a vynosu a rozhodli jsme se ji zafadit do nékterych fondovych porffolii.

Shrnuti:

o Tok nepfiznivych ekonomickych Gdajo bude pravdépodobné ddle pokraovat. Zejména tzv.
zpozdéné ukazatele (jako jsou napf. HDP, promyslovd vyroba, spotieba domécnosti, apod.)
budou stdle vykazovat velmi nizké hodnoty. V takovém pfipadé pak |ze pfedpokladat, Ze trhy
budou v pristich tydnech vice rozkolisané.

e Dulezity je vyhled na dalsi obdobi. Oéekavany silny hospodarsky rust a rist zisko
firem na roénim horizontu (zdroj: Bloomberg) bude podporovat akciové trhy.

e Na druhou stranu bude dilezité sledovat ohodnoceni (valuace) akeii, pfilis silny rist
akciovych trho by mohl vést k jejich nadhodnoceni.

e Postupné, a oproti pivodnim pfedpokladim rychlejsi otevirani hlavnich ekonomik
rovnéz doddvé investordm mirny optimismus.

e Rizikem je druhd vina nakazy. Oproti tomu pUsobi faktor &asu dilezity pro vyvoj a
schvdleni nové vakciny. S postupnym Easem roste pravdépodobnost Gspé&sného nasazeni
nového léku.
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e V ndmi fizenych porffoliich i naddle udrzujeme mirné prevazeni akciové casti
portfolia oproti dluhopisdm.

Pfejeme Vam pfijemny a Gspésny tyden.
Za tym portfolio manazerd

Michal Ondruska

feditel dtvaru Asset Management
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UPOZORNENI

Vsechny ndzory, prognézy a informace, véetné investiénich doporuéeni a obchodnich ideji,
a jakékoliv ostatni Odaje obsaZené v tomto dokumentu jsou pouze informativni, nezdvazné
a pfedstavuji ndzor Raiffeisenbank a.s. (,RB”). Tento dokument nepfedstavuje nabidku ndkupu
nebo prodeje jakéhokoli finanéniho aktiva nebo jiného finanéniho instrumentu. RB doporuéuje pfed
uinénim jakéhokoli investiéniho rozhodnuti ziskat podrobné informace o zamyslené investici nebo
obchodu. RB vypracovala tento dokument s nejvyssi odbornou pééi a v dobré vite, aviak neruéi
za spravnost jeho obsahu ani za jeho Uplnost nebo pfesnost. RB nenese Zadnou odpovédnost
za jakékoliv kody nebo uily zisk zpUsobené jakymkoliv tretim osobdm pouzitim informaci a Gdajd
obsazenych v tomto dokumentu. Raiffeisenbank a.s. upozorfiuje, Ze poskytovdni uvedené investi¢ni
sluzby je spojeno s fadou rizikovych faktord, které mohou mit vliv na vynosnost nebo ztrdtovost
investice. Investice nejsou bankovnim vkladem a nejsou pojitény v rémci fondu pojisténi vklado.
Cim vy33i je o&ekdvany vynos, tim vy33i je potencidlni riziko. Doba trvéni investice ovliviiuje miru
rizika. Vynos rovnéz kolisd vzhledem k vykyvim ménovych kurzd. Hodnota investované &éstky
a vynos z ni mohou stoupat i klesat, pfic¢emz neni zaruéena ndvratnost pivodné investované &astky.
Minuld vykonnost nezaruluje vykonnost budouci. Ocekdvand vykonnost neni spolehlivym
vkazatelem vykonnosti budouci. Vzhledem k nepfedvidatelnym vykyvim a uddlostem
na finanénich trzich a riziku investi¢nich ndstrojd nemusi byt zajisténo dosaZeni stanoveného
investiéniho cile klienta. Od vynost z investic musi byt odectena odména a néklady Raiffeisenbank
a.s. sjednané ve smluvni dokumentaci, pfipadné odména a poplatky uvedené v sazebniku odmén
a poplatkd Raiffeisenbank a.s. Zdanéni majetku klienta vZdy zdvisi na osobnich pomérech klienta
a miZe se ménit. Raiffeisenbank a.s. neposkytuje dafové poradenstvi, a proto odpovédnost
spojend s dafiovymi dusledky investice do dluhopisd zUstéva plné na klientovi. Nabidka investiéni

sluzby nesmi byt pfedloZena klientovi, ktery je definovan jako US person.

Informace o Raiffeisenbank a.s.

Dokument vyhotovila Raiffeisenbank a.s., se sidlem Hvézdova 1716/2b, Praha 4, ICO:
49240901, zapsanéd v obchodnim rejstiiku vedeném Méstskym soudem v Praze, oddil B, vloZzka
2051. Dohledovym orgénem nad Raiffeisenbank a.s. je Ceskd ndrodni banka.

Informace jsou publikovény k datu 18. 5. 2020. Tyto informace se mohou v budoucnu ménit a RB

neni povinna informovat pfijemce dokumentu o zméndch.
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