Banka inspirovand klienty

V Praze dne 20. dubna 2020
Komentdr k soucasné situaci na finanénich trzich

Akciové trhy posilovaly i minuly tyden. Akciovy index S&P 500 i béhem minulého tydne
posiloval a pfidal vice nez 3 %. Sezéna hospodéiskych vysledku se jiz rozb&hla do plného proudu.
Banky mély spise horsi nez ogekdvané vysledky. Napfiklad JP Morgan vytvofila daleko vétsi
opravné polozky na Uvéry, nez o&ekdval trh, a to zejména z divodu moZného nesplaceni Gvérd
u bfidlicovych t&Zafl. Prévé ceny ropy WTI zUstévaii i nadéle pod silnym prodejnim tlakem a pfi
aktudlni cené pod 15 USD za barel se nachdzeji na nejniziich drovnich za poslednich dvacet let.
Ze sektorG si minuly tyden nejlépe vedl zdravotnicky sektor, sektor zboZi trvanlivé spotfeby
a technologicky sektor. Mezi nejvice posilujici akcie z téchto sektord patfily napfiklad Amazon,
Gilead Sciences, AMD nebo Nvidia. Prévé dal$i povzbudivé zpravy z firmy Gilead Sciences
o U&incich 1éku Remdesivir pomohly nejen akcim této firmy, ale celému indexu S&P 500, jelikoz
0&inny lék by znamenal brzky konec omezujicich opatfeni a opétovné otevieni obchodd, sluzeb
a ndsledné nastartovdni globdlni ekonomiky. Na potvrzené vysledky G&innosti Iéku si viak budeme

muset jedté né&jaky ¢as pockat.

V nésledujicim tydnu budou velmi sledované dalsi hospodéiské vysledky americkych a evropskych
firem za prvni étvrileti. Uvidime, kterym firmém a sektorim se bude dafit. Nevyludujeme vy33i
rozkolisanost (volatilitu) na trzich, kterd moze pifijit jok s hospoddiskymi vysledky za prvni &tvrileti,

tak i v dUsledku pokradujiciho propadu cen ropy.

Rizikem pro trhy moZe byt i nedostateéné cash flow predeviim malych firem v USA, proto se jedné
o novém balicku pomoci t&mto firmdm v objemu okolo 350 miliard USD. Dal3im rizikem pro rost
akciovych trhi je moznd ndslednéd recese vznikld z vysokého zadluZeni jednotlivych statd, a to

predeviim v Evropé (Itdlie, Spanélsko).

V uplynulém tydnu jsme byli konzistentni s nasi investiéni strategii, v akciich a jinych rizikovych
aktivech zOstdvdme i naddle mirn& prevézeni. Do ndmi fizenych portfolii byly dokupovany jak
Siroce diverzifikované instrumenty nesouci riziko akcii, tak i peclivé vybrané sdzky na jednotlivé
spolegnosti. U vybranych podilovych fondd jsme minuly tyden opét vyuzili zlepsujici se ndlady
na dluhopisovych trzich a lehce sniZili zastoupeni dluhopisd v ceské koruné s neinvestiénim

ratingovym stupném.

Shrnuti:

e Vkontextu stabilizace pandemie stdle vice zemi ohlajuje své plany na obnoveni
ekonomik, pro finanéni trhy je to velmi pfiznivd zprava.

e Na scénu vstupuje novy vyznamny faktor, cena ropy, kterd poklesla od za&atku roku o vice
jak 60 %. Propad cen ropy md negativni dopad na energeticky sektor, ale i na mnoho

konkrétnich zemi a region0, kde t&Zba ropy pfedstavuje vyznamnou soucést tamnich rozpocto.
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e Kromé energetického sektoru mohou byt zasaZeny i vedlejsi sektory, zejména pak banky,
které t&Zafskym firmam poskytuiji financovéni = hrozba nespldceni Gvérd.

e Na druhou stranu nizka cena ropy je vyznamnym predstihovym ukazatelem
budouciho ekonomického ristu. Z nizkych cen ropy profituji dovozci ropy (napf. Cina,
Indie) i fada sektord, jako je promysl, doprava, apod., ale i domécnosti.

e Nizké ceny ropy tHadi na nizsi inflaci a nizsi Urokové sazby - pro podniky i domécnosti
opét priznivd zprdva.

e Probihé vysledkova sezéna firem za prvni évrileti, tato tzv. hard data mohou byt dal3im
zdrojem vyssi volatility trho v nésledujicich tydnech.

e Vdalsim obdobi bude hrat vyznamnou roli sektorové rozlozeni (alokace)
obhospodafovanych portfolii - mnoho sektord je v pohybu, a to i zcela protichGdnymi sméry
- viz napf. energie (téZba ropy) vs. zdravotnictvi.

e Investujeme se sttednédobou perspektivou do finanéné silnych a stabilnich spoleénosti, i naddle
preferujeme sektor zdravotnictvi a technologii, véetné segmentu dividendovych
akecii.

e Na kratkodobé taktické alokaci zGsta@vame mirné prevazeni v rizikovych instrumentech.
Do dal3ich dnd Vam prejeme hodné Gspéchd.
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 pied
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 presnost. RB nenese Zddnou odpovédnost za
jakékoliv $kody nebo usly zisk zpUsobené jakymkoliv tfetim osobém pouzitim informaci a Gdajd
obsazenych v tomto dokumentu. Raiffeisenbank a.s. upozorfiuje, Ze poskytovéni uvedené investiéni
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 ogekdvany vynos, tim vy33i je potencidlni riziko. Doba trvéni investice ovliviiuje miru
rizika. Vynos rovnéz kolisd vzhledem k vykyvim ménovych kurzi. Hodnota investované &astky a
vynos z ni mohou stoupat i klesat, pfiéemz neni zaruéena névratnost pivodné investované &dstky.
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. siednané 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 nérodni banka.

Informace jsou publikovény k datu 20. 4. 2020. Tyto informace se mohou v budoucnu ménit a RB

neni povinna informovat pfijemce dokumentu o zméndch.
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