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Vyvoj ve Francii negativneé ovlivnil trhy

Pfedcéasné volby

V posledni dobé se stile ¢astéji hovofi o volbach ve Fran-
cii. Francouzsky parlament byl totiZ po evropskych vol-
bach rozpustén prezidentem Emmanuelem Macronem,
jehoz strana vyrazné zaostala za ofekavdnimi. Prezident
tak dal Francouztim prostor vyjadrit se k politické scéné,
coz se ale soucasné jevi jako riskantni krok, ktery mtize
vést k nartstu vlivu extremistickych pravicovych stran.
V evropskych volbach si zna¢ny aspéch pfipsalo krajné
pravicové Ndrodni sdruzeni Marine Le Penové a predsta-
vuje tak jednoho z favoritti aktudlné probihajicich fran-
couzskych voleb.

Ptipadny uspéch Narodniho sdruzeni by pfinesl vyraz-
nou zménu ve sméfovani Francie. Obecné francouzska
krajni pravice hovofi napriklad o potfebé zavést pred-
nostni pravo pro francouzské spole¢nosti ve vefejnych
zakazkach nebo o vystoupeni z vnitfniho trhu EU s elek-
tfinou. Jedna se ve velké mife o kroky, které by narusily
vnitfni trh Evropské unie. To by beze sporu mohlo mit
dopad i na malé oteviené ekonomiky v Evropské unii,
jako je Cesko, jejichz prosperita kriticky zdvisi na kon-
kurenceschopnosti Evropy a funkénosti vnitfniho trhu.

Nebezpeéné narustajici dluh

Narodni sdruzeni Marine Le Penové ziskava své volice
i diky slibim pfipadné realizace danovych skrti. Tyto
populistické kroky by mohly navysit deficity vefejnych fi-
nanci Francie o 1-2 % HDP, tedy zhruba na 7 % HDP. Pri-
tom jiz statni dluh z roku 2023, konkrétné 111 % k HDP,
fadil Francii na tfeti misto nejzadluzené;si zemé Evrop-
ské unie. Tedy hned po Recku a Italii. Staeni vydaje by tak
pod vedenim Nédrodniho sdruzeni stdle vice presahovaly
prijmy statni kasy. A to navzdory bodu jeho volebniho
programu prosadit mimofddnou dan - naptiklad v ramci
energetického sektoru.

Francouzské dluhopisy se ocitly pod tlakem

Vyhlidky nartistu dluhu pochopitelné ovlivnily i vyvoj
francouzskych statnich dluhopist, které rychle vzrost-
ly na vynosech. Konkrétné dluhopisy s pétiletou a ro¢ni
splatnosti dosahuji témér 3,1 %, respektive 3,5 % vynosu
do splatnosti. Rizikova prémie u francouzskych vlddnich
dluhopist se vy$plhala na nejvyssi hodnoty od roku 2017.
Pravé silny vyprodej vedl ¢ast analytikt k ndzoru, ze by
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ECB mohla intervenovat a zaéit nakupovat francouzské
statni dluhopisy. Pritom jesté nedavno musely statni dlu-
hopisy éelit situaci, kdy mezinarodni ratingova agentura
Standard & Poor‘s zhorsila rating Francie ze znaimky AA
na AA-, tedy na droven dluhopist Ceské republiky.

Pokud se podivime vyvoj za cely ¢erven dluhopistim vsak
pomohlo snizovdni evropskych sazeb Evropskou cent-
rilni bankou v poloviné ¢ervna. Konzervativni investo-
fi preferujici eurové investice, ktefi drzi fondy zamérené
na stiatni dluhopisy v eurozéné, se tak tento mésic udrzeli
v kladné vykonnosti.

Francouzské akcie vyrazné odepisovaly

Mnohem vétsim kolisinim si prosly francouzské akcie,
které za cerven odepsaly v eurovém vyjadfeni téméf 5,5 %.
Pfi pfepoctu na c¢eskou korunu je ztrita pouhych 3,5 %
kvuli oslabeni nasi mény viici euru.

Francouzské akcie pak stdhly cely evropsky akciovy in-
dex, protoze Francie md v indexu MSCI Europe zhruba
18 %. Ale ani dalsi tézké vihy indexu jako Velké Britdnie
¢i Némecko index uplynuly mésic nepodrzely. V cervnu
jsme tak byli svédky zaostani evropskych akcii jak proti
americkym akciim, tak proti rozvijejicim se trhtim. Jedi-
nym evropskym zelenym ostrivkem slusné vykonnosti

byly akcie stredni Evropy.

Miize se jednat o do¢asnou korekci

Ze se trhy uméji naladit na optimistickou ndladu pfi
mensi zndmce nadéje, ukazala pafizskd burza hned zkra-
je tydne. Francouzské akcie dokdzaly v pondéli zhodno-
covat, kdyz se trham lehce ulevilo po vysledku prvniho
kola francouzskych voleb. Ty napovédély, ze budouci slo-
zeni parlamentu nemusi v takové mire umoziovat prosa-
zovani extrémnich ekonomickych programt.

Z nejvétsich ziskd se tésily akciové tituly, které si toho
v uplynulém obdobi nejvic vytrpély. Nejvétsich ziskii do-
sahovaly akcie bank jako BNP Paribas s 3,59 %, Société
Générale s 3,10 % a Crédit Agricole s 2,83 %, ale i akcie
z jinych sektort, jako napf. Teleperformance s vykonnosti
4,54 %.
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