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Akcie koriguji predchozi rust a klesaji na letosni minima

V dubnu 2022 nejsledovanégjsi index S&P 500 poklesl o -8,8 % a od
za&dtku roku odepisuje jiz vice jak 13 %. Ze sektorl si minuly mésic
nejlépe vedl sektor zboZi kratkodobé spotfeby (+2,3 %) a energeticky
sektor (-1,7 %). Naopak nejhor$i vykonnost md za sebou sektor
komunikaci (-14,3 %), dlouhodobé spotfeby (-12 %), technologii (-11 %) a
financi (9,92 %). Na akciovych trzich panuje vyssi volatilita, coZz odrézi
zvysenou nervozitu investord.

Tématem Cislo jedna zUstavd inflace, ta doméci je nyni nejvy3e od roku
1998 (zdroj: Bloomberg). Vrchol inflace je pravdépodobné stdle pred
ndmi a lze jej, podle analytikd, oéekdvat az ve 3.Q 2022 (zdroj:
Bloomberg). Spole¢né s inflaci trh bedlivé sleduje kroky centrdlnich
bank, v tomto tydnu zasedd americky FED i Ceskd ndrodni banka.
Shodné se olekdvd ndrist sazeb o 0,5 % na hodnotu 1 % v USA, resp.
5,5% v CR (zdroj: Bloomberg). Zejména v CR predpokldddme, ze cyklus
zvy3ovdni sazeb se iz bliZzi svému vrcholy, a to okolo Grovné 5,75 - 6,0
%. Aktudlni vynosy dluhopist, ale i pfedpokladany bliZici se vrchol cyklu
zvy$ovani sazeb, pfispivaiji k ndristu atraktivity korunovych dluhopiso.

Investofi ddle sleduji sezdénu hospoddfskych vysledkd firem za prvni
Stvrtleti 2022, a samoziejmé i déni na Ukrajing. Celkem 55 % firem
z indexu S&P 500 jiz publikovalo své hospoddfské vysledky, pficemz
80 % z nich mélo lepsi nez olekdvany zisk a 72 % lepsi nez ocekdvané
trzby. Zatim zisky firem rostou o 7,1 % r/r a trzby o 12,2 % r/r. Pro cely
letodni rok se o&ekdvé agregovany rist firemnich ziskd z indexu S&P 500
o 10,3 % r/r a trzeb o 9,8 % r/r (zdroj: FactSet), to je z pohledu
akciovych investord dobré zpréva.

V akciovych &astech obhospodafovanych portfolii smé&fujeme vétsinu
akciovych investic do USA, kde pfedpoklddédme niz$i miru negativniho
dopadu ukrajinské valky. Zajimavymi investicemi uplynulého mésice byly
treba ndkupy firem, které se pohybuji v oboru robotiky a umélé
inteligence, ndkupy akcii aerolinek ¢&i firem, které by mély ddle profitovat
z postupné elektrifikace osobni dopravy.
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Na finanénich trzich déle ogekdvéme vysdi volatilitu, nelze vyloucit dalsi kratkodobé poklesy cen
akcii. Pfipadné poklesy na akciovych trzich viak stdle vniméme jako pfileZitost k ndkupdm za niZ3i
ceny. V roéni perspektivé zistdvédme pozitivné nastaveni smérem k rizikovym aktivim.

V rdmci celkové investi¢ni strategie udrZzujeme mirné pfevazeni akcii vici dluhopisim. Preferujeme
region USA, kde by ekonomika neméla byt tak silné zasaZend nésledky invaze ruskych vojsk jako
treba v Evropé. Ze sektord pfevaZujeme technologie, promysl, finance, dlouhodobou spotfebu, &i

sektor zdravotnictvi. Na dluhopisech udrzujeme krat$i dobu do splatnosti, atraktivita korunovych
dluhopist viak vyznamné roste a pfiblizuje tak moment dal$iho prodlouzeni durace.

Do dalich dn Vdm pFejeme hodné Gspéchd!

Michal Ondruska
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Shrnuti investicni strategie:

Takticka alokace
Pfevézeni akcii v portfoliich

Soucasné Vyhled na 3M
Min / Max Min / Max

Urokoveé riziko
Promérnd délka splatnosti dluhopist (Durace)
Soucasné Vyhled na 3M

A\ o\

Min Max Min Max

Kreditni riziko
Zastoupeni napf. podnikovych dluhopisi

Soucasné Vyhled na 3M
Min / Max Min Max

Ménoveé riziko
Nezqji§téné pozice v zahraniéni méné

Soucasné Vyhled na 3M
Min Max Min Max

zdroj: Raiffeisenbank, a.s., Gtvar Asset Management, Gdaje k 2. 5. 2022
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UPOZORNENI

Viechny ndzory, informace a jakékoliv ostatni ddaje obsaZené v tomto dokumentu jsou pouze
informativni, nezdvazné a pfedstavuji ndzor Raiffeisenbank a.s. (,RB”). Informace a Udaje
souvisejici s vyvojem na kapitdlovych trzich uvedené v souvislosti s poskytovénim sluzby
obhospodafovdni majetku klienta (1j. asset management) v tomto dokumentu vychdzeji z vefejné
dostupnych zdrojo a z informaci &i Gdajd zvefejnénymi informaénimi agenturami typu Reuters,
Bloomberg, FactSet apod. Tento dokument nepfedstavuje nabidku ndkupu nebo prodeje
jakéhokoli finanéniho aktiva nebo jiného finanéniho instrumentu. Pfed u&inénim jakéhokoli
investiéniho rozhodnuti je na zodpovédnosti kazdého investora obstarat si podrobné informace
o zamyslené investici nebo obchodu. RB nenese Zddnou odpovédnost za jakékoliv $kody nebo
udly zisk zpUsobené jakymkoliv tretim osobdm pouzitim informaci a Gdaji obsazenych v tomto
dokumentu. Raiffeisenbank a.s. upozorfiuje, Ze poskytovani investiéni sluzby obhospodafovani
majetku klienta (tj. asset management) je spojeno s Fadou rizikovych faktord, které mohou mit
vliv na vynosnost nebo ztrdtovost investice. Investice nejsou bankovnim vkladem a nejsou
poijistény v ramci fondu poijidténi vkladd. Cim vys3i je o&ekdvany vynos, tim vysii je potencidlni
riziko. Doba trvani investice ovliviiuje miru rizika. Vynos rovnéz kolisd vzhledem k vykyvim
ménovych kurzd. Hodnota investované &dstky a vynos z ni mohou stoupat i klesat, pfi¢emz neni
zaruéena ndvratnost pivodné investované Eéstky. Minuld ani oéekdvand vykonnost nezaruéuje
vykonnost budouci. Vzhledem k nepfedvidatelnym vykyvim a uddlostem na finanénich trzich a
riziku investiénich ndstrojd nemusi byt zaqjisténo dosaZeni stanoveného investiéniho cile klienta.
Od vynost z investic musi byt odeétena odména a ndklady 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 mizZe
se ménit. Raiffeisenbank a.s. neposkytuje dafiové poradenstvi, a proto odpovédnost spojend s
dariovymi disledky investic zOstdvd plné na klientovi. Nabidka investi¢ni sluzby nesmi byt
predloZzena klientovi, ktery je definovdn 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 rejstitku vedeném Méstskym soudem v Praze, oddil B, vloZka
2051. Dohledovym orgdnem nad Raiffeisenbank a.s. je Ceskd nérodni banka.

Informace jsou publikovany k datu 2. 5. 2022. Tyto informace se mohou v budoucnu ménit a RB
neni povinna informovat pfijemce dokumentu o zméndch.
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