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Akciové indexy maji za sebou uspésny rok 2024

Americky akciovy index S&P 500 sice béhem posledniho
mésice roku 2024 korigoval sv{j pfedchozi rist a oslabil o
2,5 %, presto za cely lorisky rok posilil v dolarovém vyjadieni
o vyznamnych 23,3 % p.a.

Mezi sektory si vprosinci 2024 nejlépe vedl sektor
dlouhodobého spotiebniho zbozi (+0,9 %) a technologii (-0,5
%). Nejhtre si vedly sektory materidld (-11,2 %), energii (-10,3
%) a real estate (-9,6 %). Jednim z dlivodUl oslabeni indexu
v zdveéru roku 2024 byla vétsi nervozita investord z mozné
vysSiinflace v USA, ale i v Evropé.

FED bude zasedat 28. - 29. ledna 2025 a trh oCekdva, ze
ponechd sazbu beze zmény na 4,50 % p.a. a Ze k dalSimu
snizeni dojde nejdfive v bfeznu nebo az v kvétnu 2025 (zdroj:
Bloomberg). PFisti zaseddni ECB je napldnovdno na 30. ledna
2025. Trh ocekdvd, Ze ECB svoji souc¢asnou depozitni sazbu
snizi. CNB m& nastavenou repo sazbu na 4,0 % p.a. a na
poslednim zaseddni v prosinci lofiského roku CNB sazbu jiz
nesnizila. Pfesto se ocekdvd, ze CNB b&hem roku 2025 sazbu
snizi az na 3,50 % p.a.

Vynos desetiletého statniho dluhopisu Némecka za
posledni mésic vzrostl z cca 2,2 % p.a. az na cca 2,35 % p.a.,
rostl i vynos amerického ,treasury” ze 4,20 % p.a. na cca
4,55 % p.a. Obdobny Cesky stdtni dluhopis se obchodoval s
vynosem pres 4,1% p.a.

Analytici pro cely lofisky rok odhaduji 9,4 % nardst
agregovanych firemnich ziskd a 5,1 % ndrlist agregovanych
firemnich trzeb z indexu S&P 500, coz akciové trhy doposud
podporovalo k ristu (zdroj: FactSet). Nyni se investofi budou
soustfedit na leto3Sni rok. Analytici odhaduji az 14,8 %
agregovany ndrlst zisk( pro index S&P 500 v roce 2025
(zdroj: FactSet).

Odhady analytik(l i stratégl na vyvoj indexu S&P 500 jsou
pro rok 2025 vesmés pozitivni a v priméru naznacuji jeho
dalsi rdst (zdroj: Bloomberg). Mezi rizika pro budouci vyvoj
akciovych trh( Ize zafadit pFipadné zavedeni vysokych
celnich bariér a ndsledné vyssi inflaci, vyssi sazby a
ochlazeni ekonomik. Geopolitickd rizika (Ukrajina-Rusko,
Blizky vychod) jsou na trzich rovnéz pfitomna. Naopak
pfipadny rychlejsSi pokles inflace a urokovych sazeb v
kombinaci s rlistem zisk( (nizsi dané) mize akciové trhy
jeSté vice podporit.

V zdvéru roku 2024 jsme mohli na dluhopisovych trzich
sledovat pokracovdni poklesu cen dluhopis(, a tedy rdstu
jejich vynosU. Tykalo se to jak dluhopist v lokdIni méné, tak
i zahrani¢nich v EUR a USD. Cdst novych investic proto
smérovala do ndkupl stdtnich i firemnich dluhopist pravé
v téchto méndch. Timto bylo zdroven dosazeno i mirného
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prodlouzeni durace (priimérného vynosu do splatnosti) na
dluhopisovych ¢dstech portfolii, coz mliZze byt v roce 2025, pfi
pokracujicim  snizovdni Urokovych sazeb, zajimavou
pfileZitosti. Potencidlnim negativnim scéndfem vSak muze
byt oziveni vySsi inflace. Na akciovych &dastech portfolii
dochdzelo spise k drobnym tpravém. Jako pfiklad mizeme
zminit ndkupy sektorovych ETF zaméFenych na region USA,
prevdazné v oblasti energii, IT, primyslu a financi.

V ramci investicnich strategii prevazujeme akcie oproti
dluhopisiim. Regiondlné nadvazujeme Severni Ameriku
a rozvijejici se trhy, podvazujeme Evropu a Pacifik. Ze
sektorl pfevazujeme technologie, primysl a segment
dividendovych akcii. V rdmci dluhopisovych strategii
udrZzujeme mirné prevazenou duraci na korunovych
dluhopisech, prevdZzenou duraci na eurovych
dluhopisech a svdzenou duraci na dluhopisech
dolarovych. I naddle oc¢ekavame vyssi rozkolisanost na
financnich trzich, kterd zdroven mulze vytvaret
zajimavé investicni prilezitosti.

Rok 2024 byl v mnoha ohledech UspéSny. Ve spoluprdci s
Vé&mi jsme dosdhli novych historickych maxim v objemu
obhospodafovanych prostfedkl, které nyni presahuji
63 miliard K¢. Sou¢asné jsme dosdhli vyjimecnych vysledk( v
oblasti zhodnoceni fondd. VétSina ndmi fizenych strategii
zaznamenala v lofiském roce vyrazné kladnou vykonnost,
mnoho fond( si pFipsalo i dvouciferné zisky.

R&d bych Vam srdecné podékoval za Vasi pfizefi a davéru,
kterou jste ndm dosud projevili. VaSe podpora je pro nds
nesmirné cennd a motivuje nds k dalSimu rdstu a zlepSovani
nasich sluzeb.

TéSime se na spoluprdci s Vdmi a na nové prilezitosti, které
nds Cekaji v roce 2025.

S Uctou,

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

/

Min Max

Kreditni riziko
Zastoupeni napt. podnikovych dluhopist

Soucasné

A

Min Max
Ménové riziko

NezajiSténé pozice v zahrani¢ni méné

Soucasné

Min Max

Zdroj: Raiffeisen investicni spolecnost, a.s., Udaje k 2. 1. 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
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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. 1. 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.



