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Aktualni déni na financnich trzich

Aktualizovano dne 15. 4. 2020

B Po nékolika dlouhych tydnech je jisté, ze se novy koronavirus stal soucasti kazdodenni reality. Hlavni otazkou nasledujiciho obdobi bude, jak tomuto faktu
pizptsobit fungovani globalni spole¢nosti a znovu pIné nastartovat ekonomickou aktivitu. Cast svéta zaziva kulminaci nakazy, jinde se jiz pomalu zvolfujf
zavedené opatfeni se snahou vrétit Zivot do normélu. Na piikladu Ciny mazeme vidét, Ze k obnoveni vyroby po jejich uvolnéni méze dojit relativné rychle.
Tvrda preventivni opatteni, ktera kratkodobé vyrazné podryvaji ekonomickou aktivitu, navic nepostihuji véechna odvétvi stejné, nékteré firmy mohou z krize
vyjit dokonce silngjsi (napfiklad v oblasti informaénich technologif).

B Oziveni na akciovych trzich po nejvétsich trznich propadech prekvapuje svou silou a rychlosti. Pozitivnim impulzem totiz nemuseji byt jen zpravy o Ustupu
pandemie nebo Uspéchu nékterych testovanych 1ék(, ale i cilena reakce centralnich bank nebo vlad. Zde je vyznamné znat pouceni z posledni velké krize
a potrebna podpora prichazi mimoradneé rychle.

B Koordinované akce centralnich bank a masivni fiskalni stimulace vlad ekonomické $kody napachané koronavirovou krizi alespor ¢aste¢né zmirni. Spolu s tim,

jak se bude svétova ekonomika zotavovat, miizeme kromé stabilizace trhti Cekat i jejich dalsi rast. Kvili pretrvavajici nejistoté je vsak tfeba pocitat se zvysenou
kolisavosti a pfi investovani se obrnit vétsi trpélivosti.

Jak se mUzete v soucasné situaci zachovat?

1. Zachovat chladnou hlavu — investované penize ve fondech nechat a pockat si na opétovny rtist (tedy drzet nastaveny kurz a investi¢ni horizonty).
2. Prikoupit fondy ,ve slevach” — pfileZitost vyuzit pravé rozkolisanych trhii ve sviij prospéch.

3. Poradit se s bankéfem — aktualni situaci s vami radi probereme a pfipadné portfolio pfizptisobime vasim potfebam. Pokud byste chtéli investici odprodavat,
obratte se prosim rovnéz na bankéfe, abyste si timto (konem zbyte¢né nezrealizovali ztraty.
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Na akciovém trhu vyrazné prevladaji riistova obdobi. To je dlivod, proc je spravnym postojem investora ,byt zainvestovan“. Mimoradné udalosti,
nazyvané cerné labuté, nejsou ni¢im novym. Pro akciového investora je dulezité, kam v pfipadé akcii investuje.

Vzdyt za akciemi se skryvaji velké firmy, které dodavaji sluzby a vyrobky, bez kterych se neobejdeme. At se nam to libi, nebo ne, jejich cilem je
dosahnout zisku. V pripadé krizovych situaci jednaji rychle samotné firmy, aby se prizptsobily nové situaci a nadale prinasely zisk — pokud investor vlastni
jejich akcie, bude u toho s nimi.
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Prichazi potfebna podpora
B Svérové autority si uvédomujf naléhavost situace. Stimulace pfichazi jak monetarni, tak fiskalni.

B Americka centralni banka (Fed) zakrocila snizenim sazeb do pasma 0—0,25 % a spusténim neomezeného kvantitativniho uvolnovani. Timto krokem Fed dodava
likviditu na finanéni trhy a snazi se maximalné stimulovat ekonomiku. Pro akciové trhy by mélo byt uvolhovani ménové politiky ze stfednédobého pohledu
vitanou podporou.

B VIady se snazi dodat ekonomice podporu jak v Evropé, tak v Americe.
B Ceska narodni banka (CNB) snizila sazby na 1,0 %. Koruna oslabila pres 27 CZK za EUR.

B Akciove trhy v dobach paniky zapocitavaji nejhorsi mozné scénare globalni recese a prehlizeji jakékoli dobré zpravy, které mohou prinést stejné
rychly obrat.

B Vyhodnym fesenim je byt zainvestovan a drzet se dlouhodobé strategie. Pfipadné vyuzivat ,slev” na trzich k vylepseni budoucich vynost. Rozumi se
tim aktivni dokupovani — rozkladani vétsich jednorazovych nakupti v case, pridani pravidelné investice ¢i zvyseni jeji castky.

Komentaf ke strategiim CSOB Wealth Office

Prvni polovina brezna pfinesla na finan¢nich trzich dramaticky vyvoj, ktery po jedenacti letech velmi rychle ukon¢il by¢i akciovy trh. Pod prodejnim tlakem se
ocitly prakticky vsechny typy financnich aktiv, kromé statnich dluhopist nejvyznamnéjsich zemi. Prodavalo se v podstaté vie, véetné jinak velmi bezpecnych aktiv
(zlato =5 %). Kromé akcif byly silné zasazeny i rizikovéjsi segmenty dluhopisového trhu, véetné dluhopisti rozvijejicich se zemi.

| pres svoji velmi Sirokou diverzifikaci se ani hodnoty portfolii nevyhnuly poklesu. Dluhopisova ¢ast portfolii zaznamenala jen mensi ztraty. Akciova cast portfolif sice
poklesla vyrazné, nicméné jak regionalni (méné Evropy), tak sektorova (vice technologického a farmaceutického sektoru) alokace pad o néco brzdily.

Financni trhy prozatim hledaji odpovédi na otazky typu, jak dlouho a v jaké mite budou v jednotlivych regionech trvat protiepidemicka opatteni, ¢i v jaké

mite a v jakém Case budou jednotlivé zemé a firmy schopny znovu nastartovat normalni ekonomickou aktivitu. Tomu odpovidaji velmi vyrazné pohyby cen

na finan¢nich trzich i v ramci jednotlivych obchodnich dnti. Centralni banky a viady mezitim schvaluji jedno podptrné opatteni za druhym, at uz ve formé nizkych
Grokovych sazeb, nakupt dluhopist, nebo pfimé podpory jednotlivym ekonomickym subjektiim zasazenym protiepidemickymi opatfenimi. Tyto podptirné aktivity
sice nemaji vliv na priibéh epidemie, nicméné ztstanou zde i po jejim odeznéni a vzhledem k jejich rozsahu bude nasledna podpora ekonomiky velmi silna.

V minulém tydnu jsem upravil slozeni akciové ¢asti portfolia dalsim navysenim technologického a farmaceutického sektoru, a to na Ukor firem provadéjicich zpétné
odkupy akcii (buy back). Pfipadné dalsi propady cen na akciovych trzich planuji vyuzivat k rebalancovani na cilové trovné akciové slozky portfolia.

Davate-li prednost poslechu, dale ptikladame audio zaznam komentare portfolio manazera Martina Horaka k vyvoji portfolii se strategii Wealth Office.

V kratkych podcastech si mtzete kdykoliv a kdekoliv pustit ze svého telefonu ¢i
pocitace rozhovory, ve kterych se vénujeme vzdy aktualni investi¢ni tematice.

CSOB Wealth Office strategie — audio komentat

portfolio manazera, Martina Horaka
@ Spotify

@yl
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Tento materidl vychazi z aktualné dostupnych ekonomickych informaci a jejich zhodnoceni v ¢ase pfipravy (tento material byl pripraven k 15. 4. 2020). Nazory

CSOB AM uvedené v tomto dokumentu se mohou ménit bez predchoziho upozornéni a CSOB AM nenese odpovédnost za jakoukoli ztratu nebo $kodu, ktera

by mohla vzniknout pouzitim zde uvedenych informaci. Material neslouzi k poskytovani osobniho investi¢niho poradenstvi, nepfedstavuje analyzu investi¢nich
prilezitosti nebo investi¢ni doporuceni k nakupu ¢i prodeji jakychkoliv investi¢nich nastrojti ani vefejnou nabidku.

Hodnota investice mtize kolisat, jeji navratnost neni zarucena. Podrobné informace vcetné informaci o poplatcich a rizicich naleznete v dokumentu Sdéleni klicovych
informaci a v dokumentu Jak se stanovuje produktové skore a/nebo v prospektu/statutu fondu dostupnych na www.csob.cz, popt. si uvedené materialy miizete
vyzadat v listinné podobé od svého Wealth Office bankére. Minulé vynosy nejsou zarukou vynost budoucich.

Ceskoslovenska obchodni banka, a. s, se sidlem Praha 5, Radlicka 333/150, PSC 150 57, ICO: 00001350, zapsana v obchodnim rejstiiku vedeném Méstskym soudem
v Praze, oddil B: XXXV, vlozka 46.
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