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Akciové trhy béhem birezna opét poklesly

Bé&hem bfezna se americky akciovy index S&P 500 propadl
0 5,8 %, a ani globalni a evropské trhy si nevedly lépe, kdyz
zaznamenaly pokles o pfiblizné 4 %. Tento pokles je
zpUsoben predevS§im rostoucimi obavami investorl o
zpomaleni svétové ekonomiky a zvySenim globalni inflace,
a to v dusledku novych celnich bariér zavadénych ze strany
USA. Finalni podoba tzv. reciproCnich cel, kterd by méla byt
oznamena 2. dubna 2025, zatim zUstava nejasna. V bfeznu
se nejlépe vedlo sektoru energetiky (+2,7 %), zatimco
nejhlre si vedly sektory zbozi dlouhodobé spotfeby (-8,6
%), technologii (-8,5 %) a komunikaci (-5,4 %).

Investofi béhem bfezna pokracovali v pFesouvani svych
pozic z akciového trhu do dluhopisového. V dlsledku toho
poklesl vynos 10letého ,treasury® z 4,3 % p. a. na
4,2 % p. a. FED na svém zasedani v bfeznu ponechal
zakladni urokovou sazbu na urovni 4,5 % p. a. beze zmén.
ECB snizila depozitni sazbu z 2,75 % p. a. na 2,50 % p. a.
a oéekava se, ze do konce roku klesne na 2 % p. a. CNB
drzi repo sazbu na 3,75 % p. a., pficemz analytici
predpokladaiji jeji dalSi snizeni na cca 3,5 % p. a. béhem
roku.

Zmény v portfoliich fonda RIS

NarUstajici nervozita spojend s kroky amerického
prezidenta zvySovala trzni nejistotu po cely bFezen.
Oslabujici akcie odrazely hrozbu obchodnich valek a
rostouci pravdépodobnost recese v USA. Na druhé strané
rostouci vynosy na dluhopisech (a tedy pokles jejich cen)
naznacovaly, Ze staty planuji financovat zbrojni priimysl na
dluh.

Z historickych zkuSenosti vime, Ze v prostifedi vysoké
volatility je riskantni provadét zasadni zmény ve sloZeni
portfolia. Proto jsme v portfoliich fondd RIS neprovedli
Zadné podstatné upravy. Akciova ¢&ast portfolii vlivem
poklesu cen akcii snizila svou vahu smérem k neutralnim
urovnim. V dobé vrcholicich poklest jsme proto provedli
nakupy napfi¢ svétovymi indexy, abychom opé&t mirné
nadvazili akciové slozky pfiblizné o 2-3procentni body,
¢imz jsme dosahli srovnatelné urovné zastoupeni akcii jako
v pfedchozich mésicich.

V prostfedi poklesu cen dluhopisii jsme do vybranych
portfolii zafadili novy fond Raiffeisen-Mehrwert-Esg 2028.
Tento dluhopisovy fond v méné EUR s pevnou ftfiletou
splatnosti cili na ro¢ni vykonnost 3,2 % p. a. Spolu s
vynosem z ménoveého zajisténi cca 1,0 % p. a. pfinasi do
portfolii fondd dalSi zajimavy vynosovy a diverzifikacni
prvek.

Pokud dojde k dalSim poklesim na trzich v nasledujicich
tydnech, jsme pfipraveni k dalSimu dokupovani akciovych
slozek v portfoliich fondd.
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Vyhled do budoucna

V nadchazejicich dnech a tydnech ofekavame, ze na trzich
bude pokraovat zvySena volatilita, nebot neni jasné, jak
bude vypadat finalni podoba recipro¢nich cel ze strany
americké administrativy. Rovnéz napjaté geopolitické faktory
(napf. Irdn — USA, Ukrajina — Rusko) maji na akciové trhy
spiSe negativni vliv. Vdubnu 2025 zalina sezona
zverejfiovani hospodarskych vysledkl firem za 1. Ctvrtleti
roku 2025. Analytici postupné sniZuji své odhady rustu zisk
a trzeb firem v indexu S&P 500 na cely rok 2025. Nyni pro
tento rok odhaduji 11,5% narust ziskl a 5,4% narUst trzeb
(zdroj: FactSet). Presto zUstavaji odhady analytiku a stratégu
na vyvoj indexu S&P 500 pro rok 2025 spise pozitivni.

Investi¢ni strategie

V ramci investiCnich strategii nadale prfevazujeme akcie pred
dluhopisy. Regionalné nadvazujeme Severni Ameriku,
svazujeme Evropu a rozvijejici se trhy a mirné podvazujeme
Pacifik. V sektorech davame prednost technologiim,
primyslu a segmentu dividendovych akcii. V dluhopisovych
strategiich udrzujeme mirné pfevazenou duraci na
korunovych a eurovych dluhopisech a podvazenou duraci na
americkych dolarech. OcZekavame vySssi volatilitu na
finan¢nich trzich, ktera zaroven muze pfinést zajimavé
investicni prilezitosti.

Do dal$iho obdobi vam pfejeme hodné Uspéchu!

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

A

Min Max
Ménové riziko

NezajiSténé pozice v zahrani¢ni méné

Soucasné

Min Max

Zdroj: Raiffeisen investicni spoleCnost, a.s., Udaje k 1. 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
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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 investiéni 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 1. 4. 2025. Tyto informace se mohou v budoucnu meénit 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.



