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Akciové trhy postupné umazavaji své ztraty z prvniho
ctvrtleti

Akciovym trhim se v minulém tydnu dafilo, kdyZ napfiklad americky index S&P 500
vzrostl 0 3,2 %. K posileni akciovych indexd pfispéla zprava z minulého pondéli,
kdy firma Moderna ozndmila povzbudivé vysledky z prvni féze testovdani nové
vakciny. Nicménég, testovany pocet osob byl relativné maly a potencidlni vakcina
bude muset projit dal3imi testy, nez se bude moci pouZivat.

Cyklické sektory si minuly tyden vedly nejlépe. Sektor promyslu posilil o 7,4 %
a energetiky o 6,9 %. Naopak defenzivni sektory, jako je spotiebitelské zboZi &
zdravotnictvi, minuly tyden zaostévaly. Sezéna hospodéiskych vysledkd za prvni
Ctvrtleti je v USA prakticky u konce. Tento tyden zvefejni své vysledky poslednich
5 % firem z indexu S&P 500. Z indexu mélo lepdi nez oéekdvané zisky 64 % a
trzby 57 % firem. Celkové viak zisky za prvni &tvrileti meziroéné poklesly o 14,6 %.

Investofi budou v nésledujicich dnech sledovat plany na otevirdni ekonomik v USA
a v Evropé. Ze sledovanych ekonomickych dat budou tento tyden zvefejnény Gdaje
o dovéfe spotfebitell, prodejich novych domd a FED bude rovnéz publikovat tzv.
BéZovou knihu o stavu americké ekonomiky. Investofi budou také sledovat, jak
se vyvijeji protesty v Hongkongu vyvolané novym ndvrhem bezpeénostniho zékona.
USA hrozi sankcemi Cing, nebof predlozeny ndvrh neni v souladu se
soucasnou autonomii Hongkongu.

Portfolia ponechdvdme mirné prevazend. Na strané dluhopist jsme se v rdmci
fondd RIS zd&astnili primdrniho Upisu obligaci nadndrodni rozvojové banky
International Investment Bank a po pfedchozim cenovém pdadu dokupovali stétni
dluhopisy CR s variabilnim kupénem splatné v roce 2027. Vybrali jsme oproti tomu
st ziskG z drzenych stétnich dluhopist splatnych v roce 2030 poté, co jejich cena
dosdhla vice nez ffiletého maxima. Na drovni kurzu 27,50 CZK/EUR jsme
selektivné zvysili miru ménového zaqjisténi drzenych pozic v EUR, oproti tomu
nékupy americkych dolard (po jejich pfechodném oslabeni) za kurz 24,786
CZK/USD jsme v nékolika z nasich fondd sniZili miru zajisténi pozic v USD.

Nésledujici obdobi mize pfinést na trhy vétsi volatilitu, nebof za 2. &tvrileti se
oéekdva vysoky pokles ziskl firem, a to o vice nez 40 % (zdroj: FactSet). Nicméné,
negativni redIné Grokové sazby spolecné s ocekdvanym ristem ziskd firem b&hem
pristtho roku (zdroj: FactSet) akciové trhy podporuii.

Shrnuti:

*  Americky index S&P 500 se obchoduje v blizkosti své 200denni
prumérné hodnoty (hodnota S&P 500 cca 3000 bodd). Tuto hodnotu
vnimdme jako vyznamnou tzv. rezistentni Grovef, nicméné v pfipadé prolomeni
této hranice nelze vylou¢it dalsi posileni akciového indexu.
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* V rdmci taktické regiondlni alokace tzv. nadvazujeme region USA
a Evropy, region Pacifiku a rozvijejicich se trhi mirné podvazujeme.

* V rdmci toktické sektorové alokace nadvazujeme technologie,
zdravotnictvi a segment dividendovych akcii.

*  Dluhopisové trhy po silném ristu cen (poklesu vynosd), a to zejména
v segmentu fixné Urodenych stétich dluhopist, povaZujeme za relativné
drahé.

*  V ndmi fizenych porffoliich i nadédle mirné nadvazujeme akciovou &ast
portfolii oproti dluhopisim.
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UPOZORNENI

Vsechny ndzory, informace a jakékoliv ostatni Gdaje obsaZené v tomto dokumentu jsou pouze informativni,
nezdvazné a predstavuji ndzor Raiffeisenbank a.s. (,RB”). Informace a Udaje souvisejici s vyvojem na
kapitdlovych trzich uvedené v souvislosti s poskytovénim sluzby obhospodafovéni majetku klienta (tj. asset
management) v tomto dokumentu vychdzeji z vefejné dostupnych zdroji a z informaci & 0daji zvefejnénymi
informa&nimi agenturami typu Reuters, Bloomberg, FactSet apod. Tento dokument nepfedstavuje nabidku
nékupu nebo prodeije jakéhokoli finanéniho aktiva nebo jiného finanéniho instrumentu. Pfed ucinénim jakéhokoli
investiéniho rozhodnuti je na zodpovédnosti kazdého investora obstarat si podrobné informace o zamyslené
investici nebo obchodu. RB nenese Zd&dnou odpovédnost za jakékoliv $kody nebo usly zisk zpUsobené
jakymkoliv tfetim osobdm pouzitim informaci a Gdaji obsaZenych v tomto dokumentu. Raiffeisenbank a.s.
upozorfiuje, Zze poskytovdni investi¢ni sluZby obhospodafovdni majetku klienta (fj. asset management) je spojeno
s fadou rizikovych faktord, které mohou mit vliv na vynosnost nebo ztrdtovost investice. Investice nejsou
bankovnim vkladem a nejsou pojistény v ramci fondu pojisténi vklad. Cim vyssi je o&ekavany vynos, tim vyssi je
potencidlni riziko. Doba trvdani investice ovliviiuje miru rizika. Vynos rovnéZ kolisé vzhledem k vykyvim
ménovych kurz0. Hodnota investované &dstky a vynos z ni mohou stoupat i klesat, pfi¢emZ neni zaruéena
ndvratnost pOvodné investované &dstky. Minuld ani olekdvand vykonnost nezaruéuje vykonnost budouci.
Vzhledem k nepredvidatelnym vykyvim a udélostem na finanénich trzich a riziku investiénich néstrojd nemusi byt
zaji$téno dosaZeni stanoveného investiéniho cile klienta. Od vynosd z investic musi byt odectena odména
a ndklady Raiffeisenbank a.s. sijednané 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 dafovymi disledky investic zOstava plné na klientovi. Nabidka investiéni sluZby nesmi byt predlozena 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, zapsand
v obchodnim rejstiiku vedeném Méstskym soudem v Praze, oddil B, vlozka 2051. Dohledovym orgénem nad
Raiffeisenbank a.s. je Ceska nérodni banka.

Informace jsou publikovany k datu 25. 5. 2020. Tyto informace se mohou v budoucnu ménit a RB neni povinna
informovat pfijemce dokumentu o zméndch.
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