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V zavéru unora akciové trhy zaznamenaly vice nez desetiprocentni pokles. Spoustécem
poklesu byly zejména obavy z disledk(l ndkazy koronavirem v Ciné na globélni ekonomiku
a firemni zisky nasledkem jednak naruseni dodavatelsko-odbératelskych retézcd (tzv. nabid-
kovy Sok) a na druhé strané vypadku poptavky ¢inskych domacnosti a firem. Na rostouci rizika
zareagovaly centralni banky v Cele s Fedem snizenim Urokovych sazeb a operacemi ke zvyseni
likvidity na penéznim trhu. Rovnéz viady n&kterych statli (aktuélng Cina, Italie, USA, a dals)
postupné zahdjily stimulaéni opatreni ve formé zvyseni statnich vydajd do vybranych segmentti
ekonomiky, Ci snizeni/odlozeni nékterych dani. VySe uvedena opatfeni na pocatku brezna krat-
kodobé stabilizovala akciové trhy.

Ve druhém breznovém tydnu postihla akciové trhy dalsi, tentokrat jeSté prudsi vina poklesu.
Jen béhem pondéli 9. brfezna do 15 hod. poklesl americky akciovy index Standard&Poor’s
8%, &imz celkova letosni ztrata dosahla 14 %. Jesté vice — v pondéli 9. bteznao 7 % a
od pocéatku roku 0 19 % — poklesl némecky akciovy index DAX. Nejhlife dopad! ropny
sektor, nebot poté, co se ke snizeni tézebnich kvot OPEC nepridalo Rusko, Saudska Arabie
zahdjila cenovou valku. Ropa jen béhem pondéli klesla o 20 %, ¢imz letosni ztraty navysila
na 45 %. Pokles akciovych trhd dosahl panické Urovné, coz ilustruje i narlst Urovné indexu
implikované volatility na hodnotu 55, tj. maxima od velké bankovni krize v roce 2008.
Naopak z rizikoveé averze profituje zlato, které k lonskym +18 % letos pridalo dalSich +9 %.

Pricinou propadu akciovych trhl byla akcelerace piipadd koronaviru v Evropé a USA, ktera
dokonce v pipadé Itélie (podobné jako v Cing) vedla k zavedeni rozsahlé karanténni oblasti.
Je pravdépodobné, Ze nakaza se bude $ifit i v dalSich statech a ve svém dUsledku povede
i k poptavkovému Soku a globalni ekonomika se dostane do recese. V takoveé situaci bohuzel
ani monetarni politika (uvolnovani ménové politiky centralnich bank), ani fiskalni politika (zvySo-
vani vladnich vydajd) v kratkodobém horizontu moc nepomohou. Klicova budou zejména
administrativni opatreni viad k omezeni Sifeni koronaviru. Nadéje se nyni upira k probihajicim
testdm nékolika nadéjnych 1€kl a k pripadnému pozitivnimu Gcinku vyssich jarnich teplot
v kombinaci se slunecnim svitem na omezeni Sifeni viru.

Korporatni dluhopisy byly béhem unora na rozdil od akcii pomérné stabilni, a to zejména diky
uvolnéné ménove politice centralnich bank a klesajicim bezrizikovym sazbam. Od pocatku
druhého breznového tydne vSak zacaly klesat rychlgji — iumémé své dobé do splatnosti.
Pres-toze jsme béhem Unora provedli mnoho opatieni sméruijicich ke zdefenzivnéni portfolia
a zkraceni primérmé durace, pokles Fondu korporatnich dluhopisl je vyrazny.
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Upozornéni: Informace v tomto dokumentu pripravila spolecnost Generali Investments CEE, investicni spolecnost,
a.s. Pri sestaveni tohoto dokumentu vychazime z ddvéryhodnych 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 tivahu 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 investicnich aktiv nejsou zarukou vynosd v budoucnosti. Hodnota
investic kolisa podle trznich podminek, sménnych kurzd a dalsich viivi a navratnost ptvodné investovanych
prostredku klienta neni zarucena.
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