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Tiskova zprava

Komentar Fincentrum & Swiss Life Select: Francie v dobach

nejistych

Praha, 9. ¢ervence 2020 — Minuly tyden se guvernér francouzské centrdini banky snaZil podpofit optimismus na
trzich, kdyZ oznacil odhad poklesu domaci ekonomiky zvefejnény Mezinarodnim ménovym fondem za prehnané
pesimisticky. Francie by totiZ podle predikci fondu méla klesnout o 12,8 %. Nejedna se ale o jediny podobny
vysledek. Do nejrizikovéjsi skupiny spolu s Italii, Spanélskem a Velkou Britanii byla zemé zafazena i organizaci
OECD. Podle ni za predpokladu druhé viny $ifeni ndkazy moze &elit propadu az o 14,1 %. ,,Ze si druhd nejvétsi
ekonomika eurozony projde nejhorsi recesi od druhé svétové vdlky, potvrzuje v mirnéjsich cislech i aktudlni

progndza Evropské komise, kterd u ni vyhliZi pokles o 10,6 %,” uvadi ve svém komentafi Richard Bechnik,

investicni analytik Fincentrum & Swiss Life Select.

Tento vyvoj je predevsim vysledkem prisnych karanténnich opatfeni a propadu zahrani¢niho obchodu. V rdmci
obchodni bilance je totiz vyvoz zemé v pofadi po Némecku a USA nejvice zavisly na oslabenych zemich jako je Itdlie
a Spanélsko. Odtud se da o¢ekdvat i nadale vyrazné utlumeni poptavky. Jenom za duben mezimési¢né export zbozi

propadl témér o 34 %. Francie soucasné figuruje mezi zemémi s nejvétsim poctem obéti.
Bobtnajici statni dluh

Pravé francouzska vlada je pochopitelné jednim z hlavnich iniciatord pro vytvoreni spolecného evropského
zachranného fondu, ktery by prostfednictvim dotaci pomahal nejvice zasazenym regionlim a odvétvim. Francie jiz
kvlli podpore ekonomiky navysila deficit statniho rozpoctu na rekordni Uroven. Podle nékterych zdrojl by se dluh

verejnych financi mohl vy$plhat na hodnoty presahujici 120 % HDP.

Dané okolnosti se dfive ¢i pozdéji musi projevit na Uvérovém hodnoceni zemé. Naposledy agentura Fitch v reakci
na celkové navySovani dluhu a klesajici ekonomickou kondici zhorsila pro Francii vyhled na negativni. To znamen3,
Ze se pro pristé zvysSuje pravdépodobnost sniZeni ratingu. Agentura Fitch pfitom predpokladala pokles HDP o

pouhych 7 %.
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,To miZe mit dopad i na ceny francouzskych stdatnich dluhopist. Pri zhorseni ratingu se vynosy zvysuji, ceny padaji.
Tyto dluhopisy pfitom mizZeme najit v mnoha konzervativnich ceskych fondech. Dosud se jim ale vykonnostné dafilo,
kdyZ dluhopisy se splatnosti nad 3 roky za uplynuly pulrok posilily. Vzhledem k tretimu nejlepSimu ratingu AA si
o” F

Francie na dvouletém dluhopisu ptjcuje za zdpornou hodnotu témér -0,6 %, “ fekl Richard Bechnik, investi¢ni analytik

Fincentrum & Swiss Life Select.
CAC 40 v hlubokém zaporu

Dané situaci se prizpUsobil i francouzsky akciovy index CAC 40, ktery od pocatku roku stale ztraci kolem 16,2 %. Pro
srovnani, globalni akciovy index MSCI ACWI dosahuje ztraty pouze necelych 6 % a indexu rozvijejicich se ekonomik

MSCI Emerging Markets chybi na hodnoty ze za¢atku roku 7,3 %.

,U francouzského indexu je ale potfeba mit na paméti, Ze jeho slabd vykonnost je ddna i podilem jednotlivych
sektoru. Zatimco napriklad americky akciovy index S&P 500 se z 35 % odviji od doposavad silného technologického
sektoru, francouzsky index mad nejvétsi podil v sektorech spotrebitelského zboZi a primyslu. KdyZ se podivime na
konkrétni akciové tituly, které od zacdtku roku nejvice stahuji vykonnost celého indexu dolu, tak se jednd o
spolecnosti reprezentujici v soucasnosti nejvice ztrdtové sektory. Za zminéni stoji financni skupina Societe Generale
s témér -50 %, vyrobce letadel Airbus s -49 %, oceldisky koncern ArcelorMittal s -35 % nebo automobilky Renault a

Peugeot,“ uvedl Richard Bechnik, investi¢ni analytik Fincentrum & Swiss Life Select.

Na druhou stranu dosavadni horsi vykonnost indexu nabizi zajimavou pfileZitost pfijatelné ceny pro nakup. Index
se drzi zhruba kolem hodnoty 5 050 EUR, coZ ptfedstavuje Urovné z prelomu let 2018 a 2019, kdy se akcie odrazely
z prosincového propadu. Podle ukazatele ,historical price/earning ratio”, porovnani trini ceny a zisku, prdmérna
cena francouzskych akcii zahrnutych v daném indexu pfedstavuje sedmnactinasobek jejich zisku. V pfipadé S&P 500

bychom ale za akcii zaplatili vic jak dvacetidvounasobek jejiho zisku.

,Francie bude soucasné do budoucna Celit dalsim vyzvam. Jeji provdzanost s britskou ekonomikou se ji miZe stat ke
konci roku Achillovou patou. Soucasné stdle hrozi americké sankce. Z aktudini krize si ale snaZi vzit i ponauceni. Sdm
francouzsky prezident Macron ozndmil, Ze se zemé bude muset soustredit na vybudovdni silnéjsi ekonomiky bez vétsi
zavislosti na zahranicnich dodavatelskych retézcich, at uZ jde o automobilovy primysl nebo chytré telefony,”

vysvétluje Richard Bechnik, investi¢ni analytik Fincentrum & Swiss Life Select.
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Fincentrum & Swiss Life Select je pfedni finanéné-poradenskou spolecnosti v Ceské republice, kterd poskytuje
komplexni finanéni sluZby na nejvyssi kvalitativni drovni. Je souédsti finanéni Svycarské skupiny Swiss Life, pfedniho
poskytovatele penzijnich a financnich Feseni'v Evropé s tradici jiZ vice neZ 160 let. Skupina spravuje aktiva v hodnoté
254 mld. CHF, zaméstndva priblizné 8 600 osob a zhruba 14 000 profesiondlnich financnich poradcu. Akcie Swiss Life
jsou obchodovdny na burze v Curychu a jsou rovnéz zafazeny do hlavniho indexu SLI (Swiss Leader Index), ktery
zahrnuje 20 nejvétsich spole¢nosti obchodovanych na burzdch ve Svycarsku.

Vice na www.fcsls.cz a www.swisslife.com.

Spolecnost Fincentrum & Swiss Life Select a.s. zverejriuje kaZzdy mésic hodnoty ukazatele Fincentrum Hypoindex®
a Ctvrtletné Index ceského investora CII750. Ddle provozuje odborné portdly investujeme.cz a hypoindex.cz.

V pfipadé zajmu o dalsi informace kontaktujte:

Miroslav Benes
Mobil: +420 603 174 347
E-mail: miroslav.benes@benesgroup.cz

Milan KFiz
Mobil: +420 602 266 316
E-mail: milan.kriz@benesgroup.cz
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