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Trhy a fondy v kostce

KORONAVIRUS JAKO CERNA LABUT PLOVOUCI PO ROPNE HLADINE

K datu 10. bfezna 2020

Klicové informace poslednich dnt

Cerné pondéli

Koronavirus jako skuteéna Cerna labut, doplnéna prudkym
poklesem cen ropy na svétovych trzich ur€ovaly turbulentni vyvoj na
finan¢nich trzich v poslednich dnech.

Naladu investorl asi nejlépe vystihuje index strachu — VIX, ktery je za
posledni mésic vysSe o pfiblizné 250 %. Investofi silné vnimaji nejistotu
spojenou s vyskytem koronaviru a ropnych jednani.

Tempo propadu akciovych trha tak nabralo na obratkach. Americky
akciovy index Dow Jones spadl v pondéli 9.3.2020 o extrémnich
2.013 bodu. Jedna se o nejvétsi jednodenni pokles v historii. DJ je za
posledni mésic nize o 18 %, od zacatku roku o 16,4 %. Dalsi akciové
indexy nezahalely. SP 500 k pondélku ztraci od zacatku roku 15 %.
Evropsky akciovy index Eurostoxx 50 poklesl dokonce o 22 % a
japonsky Nikkei 225 je nize 0 17,3 %.

Na druhé strané vitézi dluhopisy, tedy pfedevsim ty bezpecné statni.
Globalni dluhopisy za posledni mésic posilily o uctyhodnych 4,7 %, od
zacatku roku jsou vySe o 5,3 %. Americké dluhopisy posilily
mezimésicné o 4,1 %, od zac¢atku roku pfidaly dokonce 6,1 %. Vynos
do splatnosti amerického desetiletého dluhopisu poklesl v pondéli
na historicky nizkou uroven 0,5 %. Evropské dluhopisy zaznamenaly
slabsi vykonnost (+1,0 % mezimési¢né a 2,9 % YTD), i pfesto, Ze vynos
tricetiletého némeckého dluhopisu atakoval historicky nizkou
hodnotu minus 0,52 %. Velmi zajimavé Casy.

Zlato je kral, ropa je porazeny — cena zlata je od zacatku roku vys$e
o vice nez 10 %; ropa, predevsim kvuli poslednimu vikendu, ztraci 49%.
Baron Rothschild by k vyvoji na trzich jen dodal: ,Nakupujte, kdyz v

ulicich tece krev“. V Amundi situaci vidime spiSe tak, Zze prehnané
trZni reakce vytvari investicni pfilezitosti pro dlouhodobé investory.
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i Cislo:

-0,52%

Vynos do splatnosti
némeckého statniho
dluhopisu s TRICETILETOU
splatnosti se prvné
v historii dostal blizko
k arovni MINUS 0,52 %.

Némecka vlada si tak
pujcuje za zaporny urok na
30 let dopiedu
(plati k 9.3.2020).

Posledni reakce centralnich bank a vlad naznacuji, ze v pripadé dalSiho zhorseni situace jsou

pfipraveny zasahnout. VVSechny hlavni centralni banky proklamuji, Ze jsou pfipraveny jednat (v minulém :~ v

tydnu jiz za¢al FED, snizil sazby o 50 bp, stejné tak ucinila kanadska centralni banka). Prezident Trump
také podepsal ,koronabali¢ek” ve vysi 7,8 miliard USD, stejné tak ucinila italska viada, ktera pfislibila
skoronainjekci“ 7,5 miliardy EUR. Kardinalni otazka zUstava, zda je to dobra nebo Spatna zprava?
Kratkodobé spiSe dobra zprava, ktera podpofi trhy a dlouhodobé investory. Z dlouhodobégjSiho pohledu |
spiSe Spatna zprava pro stfadatele, majitele hotovosti a béZznych uctd, ti mohou ocekavat vyssi miru
inflace (nejen v ramci spotfebitelského kosSe, ale i ostatnich cen aktiv). Penize, které budou probublavat
do systému v souvislosti se statnimi zasahy, budou hledat své uplatnéni. Bud'te proto obezietni!
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V centru ekonomického déni

Cerna labut koronaviru stale krouzi nad svétem

Koronavirus je stale hlavni téma ovliviujici finanéni trhy a realné
ekonomiky. Zatimco v Asii jiz dochazi ke zpomalovani Sifeni viru (napfr.
v Ciné& bylo hlaseno nové 102 nakazenych, 8.3 to bylo 46 a 9.3. uz jen
45), v ostatnich ¢astech svéta se pocet nakazenych postupné zvysuje.
Viz obrazek vpravo.

Cena ropy zazila strmy pad

Cena ropy poklesla v pondéli nejsilnéji od roku 1991. Média oznacuji tuto
situaci jako ropny Sok. Cenaropy klesala v souvislosti s rozhodnutim
Saudské Arabie, Zze snizi svym odbératelim cenu a soucéasné zvysi
tézbu. Saudové reagovali na neuspésné vikendové jednani zemi OPEC.
Rusko totiz odmitlo snizit své dodavky ropy. Tento krok mdzeme vnimat
jako urcity poCatek cenové valky.

Kratkodobé se jedna spiSe o negativni zpravu. Dlouhodobé by se nizsi
cena ropy mohla projevit v nizSich inflaénich tlacich, coz by mohlo
uvolinovat ruce centralnim bankam v podpore svych ekonomik.

Pravdépodobné ekonomické dopady (Amundi 9.3.2020)

Epidemiologické vlastnosti koronaviru (nizka smrtnost) naznacuji, ze
dopady této pandemie by mély byt spiSe kratkodobého charakteru
(pravdépodobné prvni polovina roku 2020). Koronavirus by nemél mit
zasadni demografické dopady a dopady na lidskou pracovni silu, pokud
bude stfizlivé monitorovan a fizen ze strany jednotlivych viad.

Stfednédoby ekonomicky rlist zlstava pravdépodobné nedotcéen.
Ocekavame zminované fiskalni a monetarni stimuly by mély pomoci
situaci stabilizovat v druhé poloviné roku 2020.

CNB - sazby ainflace

Aktudlni vySe repo sazby zlstava na trovni 2,25 %. Cenova inflace vSak
v unoru poskocila na silnych 3,7 %. CNB bude muset na dal$im
zasedani vazit mezi domaci inflaci a ekonomickymi dopady koronaviru.

Dovolime si jen zopakovat — bézny retailovy investor ma stale vétsi
vrasky na cele. Pokud chce ochranit své volné finan¢ni prostfedky
a zachovat jim alespon realnou kupni silu, nezbyva mu nic jiného nez
stanovit svou investi¢ni strategii a diverzifikovat svij majetek formou
investovani, samoziejmé vzdy doplnéné pravidelnou investici (napf.
mésicné). Aktualni situace reflektujici nové investi¢ni prilezitosti
stale vice nahrava pravidelnym a dlouhodobym investorim!
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Vyvoj poétu nakazenych koronavirem mimo Cinu. Pocet
nakazenych ryhle roste v Evropé. Zdroj: WHO, 9.3.2020.

D: Vzdélavaci okénko
VYNOSY A CENY - CO JE ViC?

Média mohou umocriovat paniku. V novinovém ¢lanku z minulého tydne se piSe, Ze ,americké bondy (dluhopisy)
zazily volny pad“. Laik si mize odnést informaci, Ze i dluhopisy mohou znamenat problém, a Ze nas ¢eka katastrofa.
Problém je v tom, Ze v €lanku se piSe o padajicich vynosech, které odrazi velkou poptavku po dluhopisech,
tedy rastu jejich cen, predevsim téch americkych. Takze bezpe¢nym dluhopisum se dafi!

Téma vynosu a cen je velmi zajimavé v souvislosti unikatnimi dluhopisovymi feSenimi z rodiny Buy and Watch.
Aktualni, nékdy aZ panickd, reakce na finanénich trzich srazi rizikovéjsi dluhopisy (investofi se zbavovaly dluhopisu
s vysokym vynosem, pfedev§im v oblasti rozvijejicich se trhu). Ceny téchto dluhopist tak klesaly. Napfiklad
dluhopisovy fond BW 11/2024 pokles| od zac¢atku roku o 6,2 %. Stavajici investor se vS§ak nemusi nijak zasadné
obavat, vétsina dluhopist je nakupovana do splatnosti, takZe toto je bézny vykyv na trzich, standardni trzni riziko.
Navic jsou dluhopisy v portfoliu fondu denné monitorovany. Aktualné je napfiklad bedlivé sledovana situace firem,
které jsou navazany na ropny sektor — portfolio manazefi jsou pripraveni tyto dluhopisy prodat ¢i dokoupit
zajisténi v pripadé, ze by se jejich situace v souvislosti s poklesem ceny ropy zhorsSila. S poklesem cen
dluhopist rostou jejich vynosy, ztohoto divodu se aktualné zvysil potencial pravé se upisujiciho
dluhopisového fondu BW Optimal Yield 04/2026* Kazda mince ma 2 strany.

Zavérem: Nevérte vSemu, co Ctete a co vidite, zachovavejte si sviij nazor a udrzujte sviij selsky rozum. Nejvice
chyb déla ¢lovék, kdyz je v panice €i ve strachu. Pro investice to plati dvojnasob!

* 3,37 % p.a. predstavuje aktualni OCEKAVANY vynos do splatnosti v CZK k datu 27.2.2020 u produktu BW Optimal Yield Bond 04/2026, nedistribu¢ni tfida. Amundi
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https://www.amundi.cz/produkty/product/view/LU2033258356
https://www.amundi.cz/produkty/product/view/LU2092767479
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Vykonnost vybranych fondu

Kratkodobé investice

Korunové fondy zamérené na investice na penéznim trhu udrzuji svij vykonnostni potencial.
O¢i korunovych kratkodobych investori budou upfené na dal$i ménovépolitické zasedani CNB (26.3.2020).

Dluhopisové investice

Smise

Akci

Amundi Funds Strategic Bond zvysil od za¢atku roku svou vykonnost o vice nez 1,3 %, mezimésic¢né
posilil o 0.5 % (v korunovém vyjadreni). Silny rist vykonnosti v poslednim mésici byl dan negativnim vyvojem
na trzich zpisobenym koronavirem a poklesem dluhopisovych vynosl odrazejicich nejistotu budouciho vyvoje.

Jak na tom byl zahrani¢ni investor? Amundi Funds Bond Global dokonce posilil v EURech od zac¢atku roku

0 vice nez 2,8 % (od zalozeni je vySe o 61,8 % v eurovém vyjadreni), kurz dolarové transe stejného fondu je
od zacatku roku vyse o 3,5 % (od zalozeni je fond vySe o 360 % v dolarovém vyjadrent).

né investice

Vykonnost AF Solutions fondd se vyvijela smiSené: Fond Conservative snizil svou vykonnost o 2,4 %
mezimésicéné, od zacatku roku poklesl o 0,47 %. Fond Balanced ztratil priblizné 6 % (mezimésic¢né), od
zacatku roku ubral 3,80 %. Diversified Growth pak zaznamenal ztratu vice nez 5 % (mezimésic¢né), od
zacatku roku je nize o vice nez 5,5 %. Portfolio manazefi AF Solutions reagovali na situaci s poslednim vyvojem
na finanénich trzich vyraznym sniZenim akciovych pozic a High Yield dluhopisu.

ové investice

Akcie zazivaji v poslednich dnech velmi volatilni ¢asy. Nase tematicka hvézda, ktera ziskala v minulém tydnu
nejvy$si mozné ocené&ni od Mornigstar, CPR Disruptive Opportunities, dokazuje svou kvalitu ve srovndni s
indexem MSCI Word. Zatimco index v Ginoru oslabil o 7,64 %, fond ztratil pouze 4,85 %. K 6.3.2020 je fond od
zacCatku roku nize pouze o 4,67 %. CPR Silver Age zaznamenal od zac¢atku roku ztratu témér 10 %.

V navaznosti na minulé Trhy a fondy v kostce si dovolime zopakovat to, ze dulezité bude i nadale sledovat
chovani centralnich bank. S velkou pravdépodobnosti budou dale uvolfiovat svou ménovou politiku, coz by mélo
ze stfednédobého pohledu byt pro rizikovéjsi aktiva pozitivni zprava. Dle nasich predpokladu jiz nékteré centralni
banky zagaly mé&novou politiku uvolfiovat (napt. FED; v ptipadé CNB také roste oSekavani holubiéim smérem).

Hlavni indexy a vybrané ukazatele

Ukazatel Udaj Vykonnost Ukazatel Udaj Vykonnost
Akciové indexy 6.3.2020 1 mésic YTD Devizovy trh 6.3.2020 1 mésic YTD
S&P 500 2746,6 -17,5% -15,0% EUR/CZK 25,5750 2,1% 0,6%
Eurostoxx 50 2959,1 -22,1% -21,0% USD/CZK 22,5354 -1,5% -0,7%
Nikkei 225 19 698,8 -17,3% -16,7% EUR/USD 1,1450 4,6% 2,1%
MSCI Emerging Markets 1012,1 -7,3% -9,2% USD/IPY 102,3600 -6,7% -5,8%
Dluhopisové indexy 6.3.2020 1 mésic YTD Komodity, volatilita, dalsi 6.3.2020 1 mésic YTD
Global Aggregate USD 539,0 4,7% 5,3% Ropa (Brent, USD za barel) 33,47 -38,7% -49,3%

US Aggregate USD 2 360,0 4,1% 6,1% Zlato (USD za trojskou unci) 1678,60 6,6% 10,2%
BBgBarc Pan Euro Agg EUR 254,1 1,0% 2,9% Index volatility - VIX 54,46 252,0% 295,2%
Czech Republic Bond CZK 148,4 3,7% 4,4% Vynos US 10Y dluhopisu 0,56 -108pb -136 pb
Emerging Markets Aggreg USD 1207,7 -1,9% -0,1% Rozpéti 10Y (GER vs. ITA) 228,00 +95 bp +68 bp
Vykonnost vybranych Amundi fondt
Fond NAV Vykonnost Fond NAV Vykonnost
AF Solutions - CZK 6.3.2020 1 mésic YTD Od zal. Vybrané fondy - CZK 6.3.2020 1 mésic YTD Od zal.
AFS -Conservative 1290,74 -2,34% -0,47% 29,07% CPR Global Silver Age 11 328,37 -12,48% -9,60% 13,28%
AFS-Balanced 1 245,38 -6,09% -3,80% 52,48% FirstEagleInternational Fund 2 469,82 -8,62% -9,57% -1,07%
AFS-Divers Growth 747,96 -5,02% -5,63% 1,97% Amundi Funds Strategic Bond 1518,04 0,50% 1,39% 22,01%
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https://www.amundi-kb.cz/aktualni-informace/aktuality/nejvyssi-oceneni-morningstar-pro-cpr-invest-global-disruptive

Upozornéni:

Uvedené informace nepfedstavuji nabidku, poradenstvi, investi¢ni doporuc¢eni ani analyzu investi¢nich pfilezitosti
ze strany kterékoli spoleCnosti ze skupiny Amundi. Pfedchozi ani ofekdvana budouci vykonnost nezaruuje
skute&nou vykonnost v budoucim obdobi. Pfed investici by klient mél provést viastni analyzu rizik z hlediska pravnich,
dafiovych a ucetnich konsekvenci a toho, zda jeho profil koresponduje se stanovenym cilovym trhem, aniz by se
vyluéné spoléhal na informace v tomto dokumentu. Hodnota investice a pfijem z ni, mlze stoupat i klesat a nejsou
zaruCeny jak navratnost investované €astky, tak ani pfipadné vyplaceni dividendy. U dividendovych tfid rozhodne
nebo nerozhodne o vyplaceni dividendy za pfisluSné obdobi pfedstavenstvo, a to s pfihlédnutim k vysledkim
hospodareni fondu. Vynos u cizoménovych investi¢nich nastroji mlze kolisat v dusledku vykyvi ménového kurzu.
Zdanéni zavisi vzdy na osobnich pomérech zakaznika a muze se ménit. Uplné nazvy podilovych fondi, detailni
prehled vykonnosti, informace o rizicich, v€etné rizik vyplyvajicich ze zaméreni na private equity investice, a dal$i
informace jsou zvefej- nény v ¢eském (Amundi CR) nebo anglickém jazyce (Amundi AM) na www.amundi.cz ve
statutech fond(, sdélenich klicovych informaci, nebo prospektech fondu. BIizSi informace ziskate na
infocr@amundi.com nebo www.amundi.cz. Uvedené informace reflektuji nazor Amundi, jsou povazovany za
spolehlivé, nicméné neni garantovana jejich Uplnost, pfesnost nebo platnost. Zadna ze spole¢nosti ze skupiny
Amundi nepfijimaji Zadnou pfimou ani nepfimou odpovéd- nost, kterda by mohla vzniknout v dusledku pouziti
informaci uvedenych v tomto materialu. Uvedené spole¢nosti neni mozné volat jakymkoli zplisobem k odpovédnosti
za jakékoli rozhodnuti nebo za jakoukoli investici u¢inénou na zakladé informaci uvedenych v tomto materialu.
Informace uvedené v tomto materialu nebudou kopirovany, repro- dukovany, upravovany, piekladany nebo
rozSifovany mezi tfeti osoby bez pfedchoziho pisemného souhlasu ani mezi subjekty v jakékoli zemi nebo jurisdikci,
které by vyzadovaly registraci kterékoli spole¢nosti ze skupiny Amundi nebo jejich produktd v této jurisdikci, nebo
ve kterych by mohla byt povazovana za nezakonnou. Tyto materidly nebyly schvaleny regulatorem finanéniho
trhu. Tyto materialy nejsou ureny americkym osobam a nejsou zamysleny pro seznameni nebo pouziti jakoukoli
osobou, at 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 spoleénost, a.s.
Rohanské nabrezi 693/10, 186 00, Praha 8

Tel: +420 800 111 166

http://www.amundi.cz
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