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Akciové trhy v dubnu 2025: Rozkolisanost a obrat

Duben 2025 pfinesl na akciové trhy znacnou volatilitu, avsak
na konci mésice se situace zacala stabilizovat.

Americky akciovy index S&P 500 v dubnu klesl o 0,9 %,
evropsky Euro Stoxx 600 zaznamenal pokles o 1,6 %,
zatimco diverzifikovanéjsi MSCI World vzrostl o 0,5 %.
Hlavnim ddvodem rozkolisanosti trhd byla ozndmeni
amerického prezidenta o zavedeni vysokych cel na importy
z témér vSech zemi svéta. Na konci mésice vSak vétsina
index(l zacala rlst a umazdavat ¢ast svych predchozich
ztrdt.

Po ozndmeni cel doslo k dramatickému propadu S&P 500 o
vice nez 10 %, coz vyvolalo obavy z mozné recese Az kdyz
vynos 10-ti letého amerického statniho dluhopisu zamifil
pfes 4,5 %, coz by znamenalo budouci vy$si naklady na
financovdni dluhu USA, americky prezident podlehl ndtlaku
a cla odlozil 0 90 dn.

Odklad cel pfinesl dlevu jak akciovym, tak dluhopisovym
trhdim a pfrispél k uklidnéni investord. Index volatility (VIX)
klesl z maximdlnich hodnot kolem 60 bod( na Uroven 25,
pficemzZ dlouhodoby primér se pohybuje kolem 19. Kritika
prezidenta Trumpa vici $éfovi FEDu Powellovi vSak vyvolala
dalsi rozkolisanost trhi. Pro ¢eské investory do dolarovych
aktiv byl duben poznamendn rovnéz poklesem USD v(ci
koruné o vice nez 5 %.

Sektorové vykony v dubnu 2025
Nejlépe si vedly sektory:

e Utilities: +0,6 %

e Technologie: +1,3 %

e Sektor dlouhodobé spotieby: +1,3 %
Naopak nejhlife dopadly sektory:

e Energeticky sektor: -11,5 %

e Zdravotnictvi: -4,6 %

o Materidly: -2,9 %

Urokové sazby a vynosy

FED udrzuje zdkladni urokovou sazbu na 4,5 % p.a. Dalsi
zaseddni je naplanovano na 7. kvétna 2025, pficemz se
oCekdvd, ze sazba zlstane beze zmén. Nicméné trh
predpokladd, ze v pribéhu roku dojde k jejimu snizeni. Na
konci dubna klesl vynos 10letého ,treasury” pod 4,2 % p.a.,
coz je pro trhy pozitivni signdl.

Volatilita, vysledkova sezéna a valuace akcii

V nadchdzejicich dnech olekdvdme snizeni volatility, nebot
jednotlivé staty véetné USA usiluji o dohodu na snizeni cel.
V USA probihd firemni vysledkovd sezdna za prvni Ctvrtleti,
pficemz 73 % firem vykazuje lepSi nez oCekdvané zisky a
64 % lepSi nez oCekdvané trzby.
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Index S&P 500 se obchoduje s P/E kolem 19,8, coz je blizko
desetiletého priiméru 18,3 (zdroj: FactSet). Valuace akcii jsou
nyni vice atraktivni nez v pfedchozich tydnech.

Transakce ve fondech RIS

V rdmci fondd RIS doslo k Gpravdm v akciové i dluhopisové
slozce. Na lokdlnich minimech byly dokupovdny akcie, coz
vedlo k nadvdazeni akciovych pozic 0 4 az éprocentnich bodd.

Z pohledu regiond bylo investovdno prevdzné do
americkych, evropskych a japonskych spole¢nosti. Ze
sektorl doSlo na ponizeni necyklického zbozZi zdkladni
spotfeby, naopak nakupovdny byly cyklické sektory jako
technologie & komunikace. Investovdno bylo i do
jednotlivych akcii, zminit mizeme napfiklad Amazon nebo
American Express. Proti akciovym ndkuplim staly pfevdazné
prodeje dluhopisl s delsi splatnosti v eurech a americkych
dolarech.

Rizika a vyhled

Mezi rizika stdle patfi zavedeni vysokych celnich bariér, coz
mUZze vést k vyssi inflaci a ochlazeni ekonomik. Geopolitickd
rizika, jako je konflikt mezi Ukrajinou a Ruskem &i napéti mezi
Irdnem a USA zUstdvaji na trzich také pfitomna.

Investicni strategie

V_rdmci investi€nich strategii pfevazujeme akcie pred
dluhopisy. Regiondlné nadvazujeme Severni Ameriku,
svazujeme Evropu a rozvijejici se trhy a mirné podvazujeme
Pacifik. V sektorech davédme prednost cyklickym sektoriim,
jako jsou technologie, komunikace, ¢i pramysl, a segmentu
dividendovych akcii. V dluhopisovych strategiich udrzujeme
mirné prevdzenou duraci na korunovych a eurovych
dluhopisech a podvézenou duraci na americkych dolarech.

Do dal$iho obdobi vam prejeme hodné Uspéchd!

Michal Ondruska
Reditel divize Portfolio Management
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Shrnuti investicni strategie

Takticka alokace
Prevdzeni akcii v portfoliich

Soucasné

Min Max

Urokové riziko
Priimérnd délka splatnosti dluhopist (Durace)

Soucasné

T

Min Max

Kreditni riziko
Zastoupeni napt. podnikovych dluhopist

Soucasné

Min Max
Ménoveé riziko
NezajiSténé pozice v zahrani¢ni méné
Soucasné

Min Max

Zdroj: Raiffeisen investicni spolecnost, a.s., Udaje k 30. 4. 2025
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Upozornéni

VSechny ndzory, informace a jakékoliv ostatni udaje
obsazené v tomto dokumentu jsou pouze informativni,
nezdvazné a predstavuji ndzor Raiffeisen investi¢ni
spole¢nost a.s. (,RIS"). Pokud neni uvedeno jinak, zdroj
informaci je systém Bloomberg nebo RIS.

Informace uvedené v tomto dokumentu vychdzeji z vefejné
dostupnych zdrojt, které RIS povazuje za spolehlivé, avsak
informace nebyly ovéfeny nezdvislymi tfetimi osobami. Pfes
vynalozeni veSkeré ndlezité péce k zajisténi presnosti
uvéadénych udajd, nestrannosti a pfimérenosti vyjadieni, RIS
nezaruuje ani nepfebird odpovédnost za aktudlnost,
Uplnost a sprdvnost obsahu tohoto dokumentu.

Odkazy na dokumenty jinych subjektld neznamenadji, Ze RIS
tyto dokumenty podporuje doporucuje nebo schvaluje.
Vyjadreni uvedend v tomto dokumentu jsou ndzorem autora
ke dni vyddni tohoto dokumentu, nemusi nutné odrdzet
ndzory RIS, a mohou byt bez pfedchoziho upozornéni
zménéna.

RIS nenese zddnou odpovédnost za ztrdty nebo Skody které
mohou vzniknout v souvislosti s pouzitim této publikace.
Tento dokument nepfedstavuje nabidku ndkupu nebo
prodeje jakéhokoli finanéniho aktiva nebo jiného finanéniho
instrumentu.

Pfed ucinénim jakéhokoli investi¢niho rozhodnuti je na
zodpovédnosti kazdého investora obstarat si podrobné

Informace o Raiffeisen investi¢ni spolecnosti a.s.
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informace o zamyslené investici nebo obchodu. RIS nenese
zadnou odpovédnost za jakékoliv Skody nebo usly zisk
zplisobené jakymkoliv tfetim osobdm pouzitim informaci a
Udajd obsazenych v tomto dokumentu.

RIS upozorfiuje, Ze poskytovani investi¢ni sluzby
obhospodarovdani majetku fond( RIS je spojeno s fadou
rizikovych faktord, které mohou mit vliv na vynosnost nebo
ztratovost investice. Investice nejsou bankovnim vkladem a
nejsou pojistény v ramci fondu pojisténi vkladd. Cim vyssi je
oc¢ekdvany vynos, tim vyssi je potencidini riziko. Doba trvani
investice ovliviiuje miru rizika. Vynos rovnéz kolisé vzhledem
k vykyviim ménovych kurz(l a arokovych sazeb.

Hodnota investované ¢dastky a vynos z ni mohou stoupat i
klesat, prficemz neni zarucena ndvratnost plvodné
investované ¢dastky. Minuld ani ocekdvand vykonnost
nezarucuje vykonnost budouci. Vzhledem k nepfedvidatelnym
vykyvlim a uddlostem na financnich trzich a riziku investi¢nich
ndstroji nemusi byt zajiSténo dosazeni stanoveného
investi¢niho cile klienta.

Od vynosl( z investic musi byt ode¢tena odména a ndklady RIS
sjednané ve smiuvni dokumentaci, pfipadné odména a
poplatky uvedené v sazebniku odmén a poplatkd RIS. Zdanéni
majetku klienta vzdy zdvisi na osobnich pomérech klienta a
muze se ménit. RIS neposkytuje danové poradenstvi, a proto
odpovédnost spojend s danovymi dlsledky investic zUstava
plné na klientovi. Nabidka investi¢ni sluzby nesmi byt
predlozena klientovi, ktery je definovdn jako US person.

Dokument vyhotovila Raiffeisen investi¢ni spole€nost a.s., se sidlem Hvézdova 1716/2b, Praha 4, ICO: 29146739, zapsand v
obchodnim rejstfiku vedeném Méstskym soudem v Praze, oddil B, viozka 18837. Dohledovym orgdnem nad Raiffeisen

investiéni spole¢nost a.s. je Ceskd narodni banka.

Informace jsou publikovdny k datu 30. 4. 2025. Tyto informace se mohou v budoucnu ménit a RIS neni povinna informovat

prijemce dokumentu o zméndch.

Raiffeisen investi¢ni spolecnost a.s. mize na zdkladé informaci nebo zdvérl obsazenych v této publikaci jednat nebo tyto
informace Ci zdvéry vyuzit jesté pred tim, nez bude publikace distribuovdna dalSim osobdm.

Tato publikace je chrdnéna autorskym pravem Raiffeisen investi¢ni spolecnost a.s. a nesmi byt kopirovdna, Sifena ani z¢dsti
nebo v pIném rozsahu poskytovdna nebo preddvdna neoprdvnénym prijemcim. Prijetim této publikace se pfijemce zavazuje

fidit vySe uvedenymi omezenimi.



