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Akciové trhy zUstavaji pod prodejnim tlakem

V z4fi 2022 nejsledovanéj§i index S&P 500 oslabil o 9,3 %. Akciové trhy
negativné reagovaly na zdfiové zaseddni FEDu, kde doslo k dalsimu
navy$eni zdkladni Grokové sazby na 3,25 % p.a. Kromé zvySovéni
grokovych sazeb americky FED vyuzivd i dal$i néstroj pro zpomaleni
ekonomického ristu, tzv. kvantitativni utahovdni. Tento néstroj odéerpava
likviditu z finanénich trhd, coZ negativné pUsobi i na akciové indexy.
Prioritou FEDu z0stévé boj s inflaci za kazdou cenu, tedy i pres rizika
vyznamného zpomaleni ekonomického ristu, & dokonce mozZnou recesi.

Také ECB na svém zasedéni v zdfi zvysila zdkladni drokovou sazbu z
0,50 % az na 1,25 % p.a. a depozitni sazbu z 0 % na 0,75 % p.a. ECB

tak reagovala na stdle se zvy3ujici inflaci v eurozéné.

Ze sektorG si minuly mésic nejlépe ved| sektor zdravotnictvi (2,9 %),
finanéni (-8,1 %) a sektor kratkodobé spotieby (-8,7 %). Naopak nejhorsi
vykonnost mél sektor real estate (-14,0 %) a technologicky (-12,2 %).

Vynos desetiletého amerického stétniho dluhopisu se béhem zéfi vyhoupl
az na 4,0 % p.a. z 3,1 % p.a. a nyni se pohybuje kolem 3,8 %. Taktéz
vynos desetiletého statniho dluhopisu Némecka vzrostl z 1,6 % p.a. na
konci zéfi az na souéasnych 2,2 % p.a. Bankovni rada CNB v novém
sloZeni, na rozdil od FED a ECB, zatim nechce ddle zvySovat zékladni
drokovou sazbu, kterd zistala na 7 % p.a. i v z&fi. Presto vynosy Eeskych
statnich dluhopisd koncem mésice opét vzrostly, reagovaly tak na
obdobny vyvoj v USA a Némecku. Vynosové kfivka &eskych stdtnich
dluhopisy se sice zplodtila, ale zistévé inverzni.

Nadchdzejici sezéna hospoddiskych vysledkd za treti Etvrileti bude
dilezitd pro dalsi vyvoj trho. Posilujici americky dolar vi&i EUR nebo jinym
méndm a vyssi vstupni ndklady mohou negativné ovlivnit zikové marze
jednotlivych firem, coZ mize byt pro analytiky negativni prekvapeni (napf,
Nike méla hor3i nez oéekdvané vysledky mimo jiné diky silnému USD).
Nicméné se na trhu pomalu zadind otevirat pfileZitost pro dlouhodobé
investory.
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Z pohledu fondi RIS prostiedi vyssi volatility umoziovalo uzavirat krétkodobé ziskové obchody
vybranych akeii a ETF. Jednalo se napfiklad o ndkup a opétovny prodej akcii spole&nosti CEZ,
ddle pak burzovné obchodovany fond akcii t€Zafd zlata (GDX US), oboji s dosazenym
tradingovym ziskem na Grovni nékolika procentnich bodu.

Na dluhopisovych trzich fondy RIS vyuZily vyssiho koliséni vynosd do splatnosti (aktudIné dosahuii
mnohaletych maxim nejen v Evropé, ale i v USA) ndkupem a opétovnym prodejem ETF profitujiciho
z poklesu ceny desetiletych némeckych stétnich dluhopist. Ve vybranych fondech RIS i nadéle
pokracovalo mirné prodluZovdani durace G&asti v primdrni aukci &eskych statnich dluhopist se
splatnosti 6 az 11 let. AktudIni prdmérné splatnost dluhopisovych &ésti portfolii fondd RIS vétsinou
dosahuje drovné kolem 4 let.

Na orovni akcii a dluhopist jsou fondy RIS i obhospodarfovana individualni
portfolia svazena v neutralni pozici. Vétsina investic sméfuje na trh USA. Dochazi
k postupnému prodluzovani durace dluhopisd smérem k neutralnim hodnotam ve
vztahu k indexim. Z divodu geopolitického napéti i nadale ocekavame vysokou
volatilitu na finanénich trzich v probéhu nasledujicich mésicu.

Do dalich dn Vdm pFejeme hodné Gspéchu!

Za tym Asset Management

Michal Ondruska

x Raiffeisen
BANK

Banka inspirovand klienty

Raiffeisenbank a.s.



Ml KOMENTAR K FINANCNIM TRHUM

Shrnuti investicni strategie:

Takticka alokace
Pfevézeni akcii v portfoliich
Soucasné Vyhled na 3M

| 4

| 4

Min Max Max
Urokoveé riziko
Promérnd délka splatnosti dluhopist (Durace)
Soucasné Vyhled na 3M
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 3. 10. 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 3. 10. 2022. Tyto informace se mohou v budoucnu ménit a
RB neni povinna informovat pfijemce dokumentu o zméndch.
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