Banka inspirovand klienty

V Praze dne 27. dubna 2020
Komentdr k soucasné situaci na finanénich trzich

Jiz nékolik tydnd jsme svédky postupného ristu akciovych trhd, vyrazné uklidnéni pozorujeme
i na dluhopisovém trhu. Velkou podporu, ne poprvé a ziejmé ani naposled, dostaly finanéni trhy
od centrdlnich bank v podobé& zqijisténi likvidity, stimulaénich zdsahd a razantniho sniZovani
drokovych sazeb. Akciovy index S&P 500 za&atkem minulého tydne nejprve oslaboval. Divodem
poklesu byl zejména bezprecedentni propad cen ropy s doddnim v kvétnu, a to aZ na historickych
minus 40 USD za barel. Naopak od poloviny tydne akciové trhy jiz rostly, podpofeny obratem
na cendch ropy, kterd nasla (alespori prozatim) ptdu pod nohama v podobé pfechodu na novy
benchmarkovy kontrakt s dodénim v &ervnu. Prévé energeticky sektor si v minulém tydnu ved|
nejlépe, kdyz posilil téméF o 2 %. Nicméné zdsobniky ropy ve viech rafineriich jsou prakticky plné

a poptdvka po ropé poklesla, proto i ceny ropy mohou byt opét kratkodobé rozkolisané.

Sezéna hospodéiskych vysledkd se iz rozbéhla do plného proudu a vysledky jednotlivych firem
nebyly vzhledem k oéekdvdni zatim $patné. Své hospoddrské vysledky publikovalo pfiblizné 24 %
firem z indexu S&P 500. Z nich mélo lepsi nez ocekdvané zisky a trzby 60 % firem. Celkové zisky

prozatim poklesly o 15,8 % r/r za prvni étvrtleti, prevézné diky vétsim poklesim ziskd u bank.

Tento tyden maiji publikovat své vysledky giganti jako PepsiCo, AMD, Microsoft, Alphabet, Boeing,
GE, FB, Starbucks, Amazon nebo Apple. Také FED md naplédnované zaseddni na dtery a stiedu.
Zména Urokovych sazeb se neéekd. Zakladni drokovd sazba FED je nastavena na 0,25 %. Bank
of Japan bude své monetdrni rozhodnuti publikovat v dtery. Ocekdvé se, Zze Japonci ponechaiji
zdkladni drokovou sazbu beze zmény negativni na -0,1 %. Zajimavé bude &islo o HDP za prvni

Ctvrtleti v USA, které md byt publikovdno ve stfedu.

Raiffeisen Bank International (RBI) zvy3ila svoje ocekdvdni ohledné Grovni vybranych akciovych
index0, napf. u indexu S&P 500 nyni RBI pfedpoklddd na konci z4fi letosniho roku hodnotu 3100
bod0. Podle agentury FactSet celkové EPS (zisk na akcii) firem z indexu S&P 500 letos klesne
z hodnoty cca 165 USD na cca 138 USD, aviak pfidti rok EPS stoupne o vice nez 23 % r/r

na 170,4 USD, to je pro investory rovnéz pfiznivd zprdva.

Po téméf cely uplynuly mésic jsme tzv. nadvazovali akciovou slozku u smisenych fondd. Vysledkem
byla vy3§i participace na ristu akciovych trhd. Minuly tyden jsme pfistoupili k mirnému vybiréni
ziskd, a to &asteénym prodejem hlavnich akciovych indexi v Evropé i USA. U dluhopisovych pozic
isme rovnéz vyuzili vy3sich cen u korporétnich emisi a &ast jich prodali, nédhradou jsme pfikoupili
stétni dluhopisy. ZOstdvdme viak i naddle relativné optimistiéti a portfolia ponechdvame mirné

prevdzend.

Shrnuti:
e Dopady soulasné krize na korpordtni sféru zaéinaji nabyvat jasnéjSich obrys, upFesnuiji
se ocekavané hodnoty ziski/trzeb firem za rok 2020 a 2021.
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e Z pohledu finanénich trho je to pfiznivd zpréva, nebot postupné mizi nejistota v podobé
»neznamych” dopadu krize. Zaroven se jednd o relativné pFiznivé ciselné hodnoty.

¢ Rizikovéjsi instrumenty stale vnimame jako zajimavou investicni prilezitost,
ato i v kontextu velmi nizkych drokovych sazeb a vynost stétnich dluhopist, které z pohledu
oéekdvaného vynosu a rizika mohou byt méné atraktivni.

e Predpokldddme, ze trhy budou ddle rozkolisané. To zdrovenr vytvéii prilezitost pro aktivni
obchodovani na podilovych fondech - viz napf. vybér ziskd minuly tyden.

e Portfolia ponechdvame mirné prevazena v rizikovéjsich instrumentech.
Pfejeme Vdam pfijemny a Uspé&sny 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 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 27. 4. 2020. Tyto informace se mohou v budoucnu ménit a RB

neni povinna informovat pfijemce dokumentu o zméndch.
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