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'NA FINANCNICH TRZICH

Vyhled vyvoje kapitalovych trhu
Datum: 30. leden 2020

Nas zékladni scénar vyvoje kapitalovych trhll vychézi z predpokladu, Ze i v letoSnim roce bude
pokracovat zpomalovani hlavnich sveétovych ekonomik. Nicméne toto zpomalovani uz bude
jenom relativné mirné a ve druhé poloviné roku by mohly byt patrné prvni znamky oziveni.

Pokud jde o akcie, ¢ekédme mirny rdst, nicméné s rizikem, Ze pFipadny negativni Sok by
vedl k vyrazpéjéi korekci akciovych trhi. A pravé soucasna situace tykajici se epidemie
koronaviru v Cing tento potencidl ma.

Mgr. Pa r,k Hudec S tim, jak se dramaticky zvySuje poCet nakazenych (4 577 osob k 27. 1. 2020) a mrtvych (107
Head of Fund Portfolio  umirti k 27. 1. 2020) ve svétg, existuji obavy, ze rychlost Sifeni bude akcelerovat a vyrazné tak

Management zasahne celosvétovy ekonomicky rlist.

Koronavirus
28. leden 2020, 11:07

Posledni mezidenni narust pfipadu: 65 %

Potvrzené
pripady

o* 4 577

Zasazené
zemeé

18

Aktualni stav epidemie
Zdroj: Seznam zpravy
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Zemé s nejvétsim podétem pripadd

Zasazené zemeé Pocet pfipada Pocet umrti
EA Cina 4515 106
Hongkong 8 0
Macao 5 0
P Austrélie 5 0

Zdroj: Seznam zpravy
Na vySe zminénou situaci okamZzité zareagovaly kapitalove trhy vyprodejem rizikovych aktiv, pficemz nejvice byla
zasazena Asie, a naopak rostly statni diuhopisy a zlato.

Akciovy index rozvijejicich se zemi
(Cinska burza je z divodu statniho svatku tento tyden zaviena)

EEM US $ | 43.325 +0.265 My P43.33/43.34P 910x1198
At 16:11 Vol 20,715,892 043.22K H 43.33B L 43.03Y Val 895.013M

; 0 Mov Avgs # [J Key Events
IShar&a MSCI Emercmg Markets ETF Last Price 43.325 +,265 +.62% Volume 20.72M
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Zdroj: Bloomberg

l}lovy typ Wuchanského koronaviru je Casto pripodobriovan k SARS, ktery se pred sedmnacti lety objevil v jizni
Ciné. PoCet nakazenych se tehdy vySplhal k 8000 a zhruba 770 lidi zemrelo.

Na zaklade zkusenosti s pribéhem této a ji podobnych udalosti tak mizeme konstatovat, Ze predevsim v prvni fézi rozvoje
epidemie dochazi k vyraznému zvyseni rizikove averze investord, pricemz z pohledu regiond jsou samozigjme nejvetsi
negativni dopady v centru nakazy, v tomto pripade v Cing (pozdeji se mohou pridat i nékteré dalsi zeme).

Pokud se zamélime na kapitalové trhy, akcie maji tendenci vyrazné klesat, a to od okamziku vypuknuti epidemie az do
doby, nez vyrazné poklesne narlst novych pripadd. Z pohledu jednotlivych sektor( byva nejvice zasazena oblast
cestovniho ruchu a maloobchodu (letecké spole¢nosti, obchodni fetézce, zdbavni pramysl atd.), prosté vse, kde
dochazi k bezprostrednimu kontaktu mezi lidmi. Na druhé strané pozitivni dopad je obvykle patrny u farmaceutickych
spole¢nosti a u vyrobcl diagnostickych zafizeni nebo ochrannych pomdicek.

Obavy ohledné budouciho vyvoje svétové ekonomiky a nejistoty spojené s piipadnym nekontrolovanym Sifeni nemoci
také pomahaiji k rlistu aktiv predstavuiicich tzv. bezpedéné Gtodiste, jako jsou statni diuhopisy nebo napriklad zlato.

Firemni dluhopisy jako celek pak na vySe zminény negativni Sok reaguji ristem rizikové prirazky, ktera ale byva
z&4asti kompenzovana poklesem bezrizikovych sazeb. Nicméné vzhledem k tomu, Ze u firemnich diuhopisU je zcela
zasadni fundament jednotlivych spolecnosti, investofi jesté navic vyhodnocuiji konkrétni dopad dané situace na
hospodareni té které firmy (podobné jako u akcil), ve vyvoji jednotlivych korporatnich dluhopist tak mohou byt
vyrazné rozdily.
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KdyZ se podivame zpét do historie na vyvoj ¢inského akciového trhu, ktery byl v priibéhu epidemie viru SARS
nejvice zasazen, pak zjistime, ze Hongkongsky index Hang-Seng béhem unora az dubna 2003 ztratil cca 10 %
své hodnoty, pfi¢emz na konci kvétna téhoz roku, tedy béhem jediného mésice, se jiz nachazel nad hodnotami ze
zacatku Unora 2003. To samozfejmé neznamena, Ze by kapitalové trhy mély nutné kopirovat vyvoj, ktery se odehral
pred 17 lety. Kazda takova udalost ma sva specifika a odehrava se v jiné dobé. Urcité dobrou zpravou je, zZe
zatimco Umrtnost u SARS se pohybovala kolem 9 -10 procent, v pripadé MERS to bylo dokonce 30 az 35 procent,
mortalita nového typu koronaviru by se mohla pohybovat pod Styfmi procenty.

Pokud se zaméfime na aktualni vyvoj, stéle se nachazime na samém pocatku epidemie, kdy se jesté rychle zvySuje
pocet nakazenych. Je tedy pravdépodobné, Ze poklesy akciovych trhl a vysoka volatilita budou jesté pokracovat,
nicméné soucasna reakce trhl ani standardnich indikatord (napf. index volatility VIX) nenapovida, Ze by investofi
ocekavali néjakou apokalypsu.

Upozornéni: Informace v tomto dokumentu pripravila spolecnost Generali Investments CEE, investicni spolecnost,
a.s. Pri sestaveni tohoto dokumentu vychazime z ddveryhodnych externich zdrojd, avSak nemdzeme odpovidat za
Uplnost a presnost takto prevzatych informaci. Tento dokument poskytuje pouze obecné informace, nepredstavuje
nabidku k nakupu Ci prodeji investicnich fondi nebo programt a mdze byt zménén bez predchoziho upozornéni.
Nazory a doporuceni v analyze uvedené neberou v tvahu situaci a osobni poméry jednotlivych klientd, jejich financni
situaci, znalosti, zkusenosti, cile nebo potreby a jejich zamérem neni doporucit konkrétni financni nastroje nebo
strategie konkrétnim investordm. Minulé vynosy investi¢nich aktiv nejsou zarukou vynosd v budoucnosti. Hodnota
investic kolisa podle trznich podminek, sménnych kurzi a dalsich viivii a navratnost ptvodné investovanych
prostredky klienta neni zarucena.
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