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Klicové informace uplynulych dvou tydnt

Rok 2020 zacal na finanénich trzich v pozitivnim duchu.

B V prvnich dnech nového roku Sirsi akciovy index S&P 500 opét pokracoval
v ristu. V patek 17.1.2020 dosahl svého historického maxima na Urovni
témeér 3.330 bodl. Od zacgatku roku jsou americké akcie vys$e o vice nez
3 % Tato zprava se v poslednich mésicich az zajimavé a pravidelné
opakuje, otazka samozfejmé zlistava, co na to budoucnost? Sirsi americky akciovy

B Evropa, Japonsko i rozvijejici se trhy nasledovaly Ameriku. Evropsky |nde>,< S&P 500 dosanl
akciovy index Eurostoxx 50 si od zagatku roku 2020 pfipsal 1,4 %. Japonsky v patek 17.1.2020 na
index Nikkei vyskoCil o 1,8 %. Akcie rozvijejicich se trhi pfidaly 2,8 %, své historicke
méreno indexem MSCI Emerging Markets. maximum.

Akciova rallye z roku 2019

M Dluhopisim se na zacatku roku 2020 také dafi, tedy az na Ceské statni tak pokra&uje i v roce novém
dluhopisy. Ceny americkych a evropskych dluhopist jsou od zacatku roku a zd4 se, e tzv. lednovy
vySe o 0,5 %. Dluhopisy rozvijejicich se trhG poskocily téméFf o jedno efektuk:slzu'e svou silu
procento vySe. Naopak Ceské statni dluhopisy ztracely, k 20.1.2020 to bylo / )
okolo 0,6 %.

W Od zacatku roku 2020 se dafi také zlatu, které rostlo o 2,5 %. Aktualni cena
zlata za jednu trojskou unci se pohybuje na Grovni 1560 USD. Naopak ropa
po silném prosincovém rlstu od za¢atku roku 2020 ztraci, minus 1,3 %.

Klic¢ova makroekonomicka a investi¢éni témata pro nasledujici mésice:
m PFizniva ménova a fiskalni politika (evropska fiskalni umirnénost).

B Ekonomiky rozvijejicich trha by mély profitovat z umirnéni obchodniho napéti.
m Cinu by nemélo éekat tvrdé pristani a americky spotiebitel stale nakupuje.
B ESG* a téma udrzitelnosti bude pfinaset nové investi¢ni prilezitosti.

m Evropské hodnotové a dividendové spoleé¢nosti nabizeji veliky potencial.

*ESG — investovani zamérené na odpovédnost vici Zivotnimu prostredi, spolecnosti a Fizeni firem.
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V centru déni, v novém roce 2020

Obchodni dohoda USA vs. Cina

Ve druhém lednovém tydnu byla podepsana prvni faze obchodni
dohody mezi USA a Cinou. Ta sniZuje vzajemné uvalena cla. Cina se
soucCasné zavazala, Ze bude odebirat vice zbozi z USA. Na prvni pohled
se jevi tato informace pozitivné, na druhou stranu je zifejmé, Ze prvni
faze dohody nefeSi zavedena cla kompletné. Prezident Trump se vSak
bude soustfedit na prezidentské volby na konci tohoto roku, proto
pravdépodobné neni potieba pfriliSnych obav, ze by se situace
mezi obéma zemémi znovu vyostrila.

Brexit témér hotov

Dne 9.1.2020 schvalila dolni komora britského parlamentu tzv.
Zakon o brexitu. Schvaleni zakona definujiciho vystoupeni Britanie
z Evropské unie navazuje na drtivé vitézstvi britskych Konzervativcl
v prosincovych volbach. Zakon jesté musi schvalit horni komora
parlamentu a musi jej podepsat kralovna. Nezbytna je vSak také
ratifikace na strané Evropské unie, o coz se musi do 31.1.2020 postarat
Evropsky parlament. Odchod Britanie z EU by tak mél byt defacto
vyfesen. Po finalnim odchodu Britanie z EU totiz pobézi je§té minimalné
do konce roku 2020 pfechodné obdobi, v ramci néhoz by mély byt
ujasnény podminky budouciho uspofadani Britanie a Evropské unie.

Cina stale roste, ale tempo zpomaluje

Cinska ekonomika rostla v roce 2019 nejpomalej$im tempem za
poslednich témér 30 let. Tempo rlstu HDP se v minulém roce dostalo
na uroven 6,1 %. Nejde v3ak o vyloZzené& negativni zpravu, analytici
viceméneé ocekavali tempo ristu lehce nad 6 %. S urcitym nadhledem
plati: ,co by za to v Evropské unii dali”.

Ceska koruna rychle posiluje

Ménovy kurz EUR/CZK se od konce roku posunul vyrazné dolu.
CZK vi¢i EUR posilila z arovné 25,410 k 31.12.2019 na urover 25,095
k 20.1.2020. Posilovani koruny tak mize Ceské narodni bance nepfimo
pomahat v boji proti cenové inflaci. Koruna tak muize byt jednim
z diivodu, proé CNB na dal$im zasedani ponecha sazby stabilni.

Dj Vzdélavaci pkénko
LEDNOVY EFEKT

==

Lednovy efekt jednodu$e Fika, Ze v prvnim mésici v roce se vétSinou akciim
dafi Iépe nez v ostatnich mésicich roku. Od roku 1928 do roku 2018 rostl index
S&P 500 v lednovych mésicich v 62 % pfipadl (Investopedia). Podivame-li se
lednovému efektu vice pod pokli¢ku, pak plati, Ze jednou z moznych jeho pficin
jsou portfolio manazefi, ktefi upravuji v prosinci sva portfolio (napf. kvuli danim
optimalizuji své zisky a ztraty), prodavaji akcie a tlaci jejich ceny dold. V lednu
nasledné své pozice obnovuji, nakupuji akcie a tim tla¢i ceny akcii opét nahoru.
Podle Investopedie je lednovy efekt hypotézou, ktera dokazuje, Zze akciové trhy
nejsou efektivni (kdyby efektivni byly, lednovy efekt by neexistoval). PFi hlubSim
zamysleni je zfejmé, Ze v dlouhodobém horizontu je lednovy efekt jen epizoda
potvrzujici, ze investofi musi své prostfedky umistovat na kapitalovém trhu.
V sou€asném inflatnim systému je tak mozné povazovat lednovy efekt jako
urcité potvrzeni toho, ze ceny aktiv, pfedevsim akcii by mély dlouhodobé rust.
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Vykonnost vybranych fondli v roce 2020

Kratkodobé investice
= Og&ekavame, e na dal§im mé&nové-politickém zasedani zachova bankovni rada CNB zakladni sazbu na

urovni 2 %, a to i pfes aktualné vyssi miru cenové inflace. Fondy uréené pro kratkodobé investovani
mohou fungovat jako stabilizacni slozka portfolii s o€éekavanym vynosem kolem 1,2 %.

= Eurovy penézni trh bude s napétim ocekavat, jak se uvede nova Séfka Evropské centralni banky, Christine
Lagarde. My o¢ekavame, Zze ménova politika ECB v nasledujicich mésicich bude udrzovat urokové sazby
zaporné a bude pokracovat v kvantitativhim uvolfiovani (nakup aktiv 20 miliard EUR mési¢né).

Dluhopisové a smiSené fondy

= Darfilo se spiSe tém rizikovéjSim, nejvice profitovaly fondy zamérené na rozvijejici se trhy. Amundi Funds
Global Aggregate Bond CZK od zacatku roku posilil o 0,53 % (od zalozeni je o 7,5 % vySe).

= Od zacatku roku se opét dafilo vétsSiné smiSenych fesSeni. VSechny fondy Amundi Funds Solutions od
zacatku roku posilily (Conservative + 1,11 %; Balanced + 1,91 %; Diversified Growth + 0,46 %).

Akciové fondy

=  Akciové fondy profitovaly z optimistické nalady na akciovych trzich. Dafilo se tak naprosté vétsiné akciovych
fondU, vyjimku predstavovaly akciové fondy zamérfené na komodity a pfirodni zdroje.

= Své hvézdné tazeni pokracuje CPR Global Disruptive, ktery od zacatku nového roku posilil o 7 %.

INVESTICENi ZAMYSLENIi — AKCIE VS DLUHOPISY V KONTEXTU VELKE FINANCNIi KRIZE

= Rok 2019 byl rokem, ktery zakon¢il 10 let od pokrizového obdobi, v rdmci néhoz doslo k velkému propadu na
akciovém trhu. Bfezen 2009 byl Gplnym dnem nasledujicim Velkou finanéni krizi roku 2008.

= Co nato investor, ktery si koupil akcie a dluhopisy pred krizi a po krizi a drzel je ke konci roku 2019:
=  Predkrizovy investor, ktery investoval do akcii v €ervnu 2008 dosahl ke konci 2019
- Predkrizovy investor, ktery investoval do dluhopist v ¢ervnu 2008 dosahl ke konci 2019
. Pokrizovy investor, ktery investoval do akcii v bfeznu 2009 dosahl ke konci 2019 zisku 264 % (12,8 % p.a.)
- Pokrizovy investor, ktery investoval do dluhopist v bfeznu 2009 dosahl ke konci 2019 zisku 41 % (3,2 % p.a.)

Poznamka: Akcie jsou pfedstavovany indexem MSCI All Country World Index (TR, USD). Dluhopisy jsou pfedstavovany Bloomberg Barclays Global Aggregate indexem (TR, USD).

Hlavni indexy a vybrané ukazatele

Ukazatel Udaj Vykonnost Ukazatel Udaj Vykonnost
Akciové indexy 20.01.2020 | 1 mésic YTD Devizovy trh 20.01.2020 | 1 mésic YTD
S&P 500 3329,6 4,3% 3,1% EUR/CZK 25,095 -1,4 % 24 %
Eurostoxx 50 3799,0 0,6 % 1,4 % uUsD/CzK 22,618 -1,5% -0,3 %
Nikkei 225 24 083,5 11% 1,8 % EUR/USD 1,1095 0,1% -11%
MSCI Emerging Markets (D-1) 1145,7 3,4 % 2,8% USD/JPY 110,180 0,7 % 14%
Dluhopisové indexy 20.01.2020 | 1 mésic YTD Komodity, volatilita, dal3i 20.01.2020 | 1 mésic YTD
Global Aggregate USD 510,7 0,4 % -0,2 % Ropa (Brent, USD za barel) 65,16 -1,3% -1,3 %
US Aggregate USD 2236,2 0,7 % 0,5% Zlato (USD za trojskou unci) 1560,60 54 % 25%
BBgBarc Pan Euro Agg EUR 248,3 0,2 % 0,5 % Index volatility - VIX 12,10 -3,3% 12,2 %
CzechRepublic Bond CZK 141,3 -0,8 % -0,6 % Vynos US 10Y dluhopis 1,82 -10 pb -10 pb
Emerging Markets Agg USD 1 220,1 12% 0,9 % Rozpé&ti 10Y (GER vs. ITA) 157,00 -9bp -3 bp

Kurzy a vykonnost vybranych fondd

Fond NAV Vykonnost Fond NAV Vykonnost

Amundi Fund Solutions - CZK 20.01.2020 1 mésic YTD Od zalozeni Vybrané Amundifondy - CZK 20.01.2020 1 mésic YTD Od zalozeni
AFS - Conservative 1 311,20 0,79 % 1,11 % 31,12 % CPR Global Disruptive 13 789,29 6,05 % 7,01 % 37,89 %
AFS-Balanced 1 319,32 1,48% 1,91 % 61,53 % FirstEagleIntern Fund 2741,42 0,95 % 0,38 % 9,81 %
AFS - Divers Growth 796,97 1,48% 0,46 % 8,55 % AF Global Aggregate Bond 2 688,62 0,63 % 0,53 % 7,50 %
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Upozornéni:

Uvedené informace nepredstavuji nabidku, poradenstvi, investicni doporuceni ani analyzu investiCnich prilezitosti ze
strany kterékoli spolecnosti ze skupiny Amundi. Pfedchozi ani ocekdvand budouci vykonnost nezarucuje skutecnou
vykonnost v budoucim obdobi. Pfed investici by klient mél provést vlastni analyzu rizik z hlediska pravnich, darovych
a UcCetnich konsekvenci a toho, zda jeho profil koresponduje se stanovenym cilovym trhem, aniz by se vylu¢né spolé-
hal na informace v tomto dokumentu. Hodnota investice a piijem z ni, mUze stoupat i klesat a nejsou zaruceny jak
navratnost investované Cdastky, tak ani pfipadné vyplaceni dividendy. U dividendovych tfid rozhodne nebo neroz-
hodne o vyplaceni dividendy za pfislusné obdobi predstavenstvo, a to s piihlédnutim k vysledkOm hospodareni
fondu. Vynos u cizoménovych investicnich ndstrojo mize kolisat v dUsledku vykyvi ménového kurzu. Zdanéni zavisi
vidy na osobnich pomérech zakaznika a mdze se ménit. Upiné nazvy podilovych fondd, detailni pfehled vykonnosti,
informace o rizicich, v€etné rizik vyplyvajicich ze zaméreni na private equity investice, a daldi informace jsou zverej-
nény v Ceském (Amundi CR) nebo anglickém jazyce (Amundi AM) na www.amundi.cz ve statutech fondud, sdélenich
klicovych informaci, nebo prospektech fondU. Blizéi informace ziskate na infocr@amundi.com nebo www.amundi.cz.
Uvedené informace reflektuji ndzor Amundi, jsou povaZovany za spolehlivé, nicméné neni garantovana jejich Uplnost,
pfesnost nebo platnost. Zadna ze spole¢nosti ze skupiny Amundi nepiijimaiji zadnou pfimou ani nepfimou odpovéd-
nost, kterd by mohla vzniknout v dUsledku poutiti informaci uvedenych v tomto materialu. Uvedené spolecnosti neni
mozné volat jakymkoli zpUsobem k odpovédnosti za jakékoli rozhodnuti nebo za jakoukoli investici u¢inénou na
zA&kladé informaci uvedenych v tomto materialu. Informace uvedené v tomto materialu nebudou kopirovany, repro-
dukovany, upravovany, prekldddny nebo rozsifovdny mezi tfeti osoby bez predchoziho pisemného souhlasu ani meszi
subjekty v jakékoli zemi nebo jurisdikci, které by vyZadovaly registraci kterékoli spolecnosti ze skupiny Amundi nebo
jejich produktd v této jurisdikci, nebo ve kterych by mohla byt povazovana za nezakonnou. Tyto materialy nebyly
schvaleny regulatorem finan&niho trhu. Tyto materidly nejsou uréeny americkym osobam a nejsou zamysleny pro
seznameni nebo pouZiti jakoukoli osobou, af jiz se jedna o kvalifikovaného investora, Ci nikoli, z jakékoli zemé nebo
jurisdikce, jejichz zakony nebo predpisy by takovéto sdéleni nebo pouziti zakazovaly.

Amundi Czech Republic, investi¢ni spole¢nost, a.s.
Rohanské ndbrezi 693/10, 186 00 Praha 8

+420 800 111 166

www.amundi.cz
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