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Akciové trhy v srpnu posilily, navzdory vyssi nervozité

NejsledovanéjSi akciovy index S&P 500 si béhem srpna
pfipsal 2,4 %. Na trzich panovala vysSi nervozita, nebot
média spekulovala o mozné pfichozi recesi v USA. Nicméné
silny rdst ziskd firem z indexu S&P 500 ve druhém ctvrtleti
tyto spekulace spiSe vyvraci. Ukdzalo se také, Zze
aktualizované americké HDP dosdhlo ve druhém cCtvrtleti
letosniho roku rlstu 3 %, to doklddd velmi solidni rdst.

V srpnu si zakciovych sektorl nejlépe vedl sektor
krdtkodobé spotreby (6,0 %) a sektor utilit (4,8 %), nedafrilo
se energiim spoklesem -21 %. Pozornost upoutala
spole¢nost Nvidia, kterd sice zvefejnila lepSi nez
odhadované trzby a zisky za druhé Ctvrtleti letoSniho roku,
ale poskytla o néco slabsi vyhled na dalsi obdobi, akcie
ndsledné reagovaly prudkym poklesem.

FED md napldnované zaseddni na 17. a 18. zdfi 2024.
Ocekdvad se, ze dojde ke snizeni sazby o 0,25 % na 5,25 %.
Obdobné se i u ECB oCekdvd snizeni depozitni sazby ze
3,75 % na 3,50 %, a to jiz na dalsim zaseddni dne 12. 9. 2024.

CNB v srpnu snizila 14denni repo sazbu 0 0,25 % na 4,50 %,
to bylo vrédmci ocekdvani vétsiny analytikd. Dale CNB
indikovala, ze dalsi vyvoj sazeb bude zdleZzet na datech,
kterd budou postupné pfichdzet. PFisti zaseddni CNB je
napldnované na 25. zafi 2024, kdy pravdépodobné dojde
k dalSimu snizeni repo sazby o 0,25 % na 4,25 %.

Analytici pro cely rok odhaduji 10,1 % agregovany ndrlst
firemnich ziskd a 5,1 % ndrlst agregovanych trzeb z indexu
S&P 500 (zdroj: FactSet), coz by mohlo akciové trhy,
spole¢né s ocekdvanou klesajici inflaci a snizenim
urokovych sazeb, podpofit. V zdfi md index S&P 500 dle
statistik nejhorsi vykonnost. V dalSim obdobi nelze vyloucit
vysSi rozkolisanost na financnich trzich.

Pokles akciovych trhii na za¢atku mésice pfinesl pro fondy
RIS fadu pfFilezitosti jak pro navySeni vdhy akcii na
atraktivnich cendch, tak i pro aktivni krdtkodobé
obchodovdni s cilem dosazeni tzv. tradingovych zisk(. Za
UCelem dlouhodobé drzby byly do portfolii doplhovény
americké, evropské a japonské akcie, sektorové predevsim
zoboru informacnich technologii. ZvysSené volatility
(koliséni) trhi bylo vyuZito k ndkuplm, ndsledovanych
rychlymi vybéry nékolikaprocentnich ziskl, a to napf. na
akciich Erste Bank, ddnského producenta Iéka proti
cukrovce Novo Nordisk, amerického vyrobce procesor( Intel
(zde dokonce opakované) ¢&i burzovné obchodovaného
fondu (ETF) tézebnich spole¢nosti iShares STOXX Europe
600 Basic Resources. Na strané dluhopis( byla s ohledem na
rostouci pravdépodobnost snizeni Urokovych sazeb
amerického FEDu navySena vdaha americkych stdtnich
dluhopisl stfednich a delSich splatnosti. V zavéru mésice,
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po pfedchozim mnohadennim cenovém propadu, byly do
portfolii vybranych fondld dokoupeny rovnéz stdtni
dluhopisy CR se splatnosti v roce 2035.

V ramci investicnich strategii ddle prevazujeme akcie
oproti dluhopisiim. Regiondlné nadvazujeme Severni
Ameriku a rozvijejici se trhy, mirné podvazujeme
Evropu a Pacific. Ze sektorl pfevazujeme technologie,
primysl a segment dividendovych akcii. V ramci
dluhopisovych strategii udrzujeme neutralni az mirné
pfevazenou duraci na korunovych dluhopisech a
pfevazenou duraci na dluhopisech dolarovych a
eurovych. Ocekdvdme vysSi rozkolisanost na
financnich trzich, kterd zdrovein mulzZe vytvdret
zajimavé investicni prilezitosti.

Do dalsiho obdobi Vadm prejeme hodné tspéch!

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
Ménové riziko

NezajiSténé pozice v zahrani¢ni méné

Soucasné

T

Min Max

Zdroj: Raiffeisen investi¢ni spoleCnost, a.s., Udaje k 2. 9. 2024
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Vyhled na 3M
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Vyhled na 3M

/

Min Max
Vyhled na 3M

Min Max
Vyhled na 3M
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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
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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 publikovany k datu 2. 9. 2024. 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.



