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Trhy a fondy v kostce

Financni plan vs. Spekulace v postkorona dobé

K datu 19. kvétna 2020 Pfipravili: Amundi Strategy and Analysis a Marketing tym Amundi CR

Aktualni situace na financnich trzich

= Akciové trhy v kvétnu zmirnily svou dubnovou euforii, ale stale
rostou. Americké (SP 500) a japonské (Nikkei 225) akcie za posledni
mésic posilily o 2,7 %. Evropské jsou vySe o 0,5 % (Eurostoxx 50).
Nejvice se v poslednim mésici dafilo akciim rozvijejicich se trhu (MSCI
Emerging Markets), které vzrostly o 3,2 %. Hlavnim ddvodem rdstu
akciovych trhd jsou velmi podplirné ménové a fiskalni politiky a zlepSujici
se Cisla spojena s vyvojem pandemie. V pfipadé americkych akcii také
bude hrat roli velky podil technologickych spole¢nosti na indexu SP 500
jako jsou FAANG - Facebook, Apple, Amazon, Netflix a Google
(Alphabet) jejichz podnikani nebylo tak zasaZeno jako jina primyslova
odvétvi.

= Na dluhopisovém trhu v poslednim mésici bylo ticho po pésiné, tedy
az na ceské statni dluhopisy a dluhopisy rozvijejicich se trht.
Zatimco globalni, americké a evropské hlavni dluhopisové indexy
stagnovaly, tak ty ¢eské pokraCovaly ve spanilé jizdé smérem nahoru,
kdyz v poslednim mésici posilily o 3,3 %. Od zacatku roku jsou vySe
o vice nez 6 %. Dluhopisy rozvijejicich se trhl posilily o vice nez 3 %, ale
od zacatku roku stale témeér 5 % ztraci.

= Cena ropy se zmatorila a posilila mezimési¢éné o vice nez 20 % (ropa
Brent). Mirné vzrostlo v cené také zlato (+ 3,7 % mezimésicné).

= Index strachu — VIX — zaznamenal v poslednim mésici pokles o vice nez
20 %. Ve srovnani s pfedchozimi tydny mdzeme hovofit o urcité stabilizaci.

Hlavni ¢islo:

2.953

Americky akciovy index SP 500 se
opét po nékolika mésicich priblizil
k hodnoté 3.000 bodd. Dne 19.5.2020
uzaviral na Urovni 2.953 bodi.

Predevsim americké akcie zazily od
svého lokalniho minima dne 23.
bfezna 2020 pofadnou rallye, kdyz
posilily o 32 %. Jako by se zdalo, Ze
pandemie byla pouze kratkodobou
periodou v nasich Zivotech.
Nechalo by se tak retrospektivné fici,
ze dava smysl nakupovat, kdyz
v ulicich te€e krev. Kli€ivou otazkou
je, zda se jedna o kratkodobé nebo
dlouhodobé vitézstvi? Pravidelny
investor se samoziejmeé raduje,
protozZe investoval levnéji.

0782
0,659—0:684

Investiéni zamysleni: Ceska vynosova kfivka — zaporné sazby (vynosy)

Zaporné sazby na izemi CR? Ano, hlasime, Ze jsou opét zde. Naposledy jsme se s nimi setkali v dob& devizové intervence. V poslednich dnech
se zaporné sazby objevuji u eskych statnich dluhopist, konkrétné na dluhopisu s jednoletou splatnosti (€esky statni dluhopis mél 19.5.2020
vynos do splatnosti na urovni minus 0,28 %)*. Pro¢ se na ¢eskych dluhopisech opét objevuji zaporné sazby, byt zatim jen na chvili na
zmifiovaném jednoletém dluhopisu)? Diivodem je razantni pokles trokovych sazeb (repo 2T) ze strany CNB, b&hem dvou mésict z 2,25 % na

¢eskych institucionalnich investord po bezpeénych Eeskych dluhopisech. To jsou v kostce hlavni faktory, které vedou ke snizovani ¢eské
vynosové kfivky (poklesu vynosl), predev§im u dluhopist s kratsi splatnosti. Na 5 let pujcite statu za méné nez 0,2 % (na 10 let pak za 0,8 %).
Tyto vynosy jsou také dalezité pro odvozovani zdroju ¢eskych bank, tedy vysi urokd na bankovnich vkladech a uvérech.

Mizeme tedy ocekavat, Zze bude dochazet k dalSim poklesiim trokt na spoficich
a terminovanych uctech, a to velmi brzy. Soucasné se pravdépodobné dockame
dal$iho poklesu urokd u hypoték, avSak asi ne tak rychle a razantné, protoZze banky
0,56—0/585 budou o¢ekavat narlist nesplaceni uvér v disledku rustu nezaméstnanosti (budou
potfebovat vatu — slovy nejmenovaného Eeského statnika). Co z toho vyplyva?
Investor, ktery chce dlouhodobé ochranovat svij majetek pred inflaci musi
hledat dalSi feSeni (diverzifikace napriklad smérem k akciim). Souéasné musi
pravidelné investovat, cozZ je naprosty zaklad a spravna finanéni gramotnost.

* Problematice vynosti do splatnosti a vynosové kfivky jsme se vénovali v pfedchozich dilech Trhu a fondli v kostce. Pfipomerime, ze Amundi
investor, ktery si aktualné koupi tento dluhopis a drzi jej do splatnosti, tak za rok musi jesté 0,28 % pljcené ¢astky vratit statu.
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V centru ekonomického a finan¢cniho déni

Covid 19 a jeho ekonomické dopady v Evropé

Pandemie doprovazena vladnimi zdravotnickymi opatfenimi zpasobily
znacné naruSeni dodavatelskych fetézcl, predevsim vedly ke zpozdéni
v dodavkach. Evropa tak byla nucena spole¢né jednat. Dne 23.4.2020
schvalila Evropska rada balicek ve vysi 500 miliard EUR, ktery ma
slouzit evropskym ekonomikam postizenym dopady pandemie a
naslednych opatieni. BaliCcek ma zastitovat 3 kliCové formy podpory:
podporu v kratkodobé nezaméstnanosti, podporu samotnych podnikt a
samoziejmeé viad.

Tento prvotni balicek se jevi jako nedostatecny, proto se debaty ubiraji
smérem k Castce ve vysi 1,5 bilionu EUR. Tato ¢astka by méla byt
financovana emisi evropskych dluhopisti a méla by byt pouzita na
podporu narodnich stimulaénich programi, dotace a vybrané
kapitalové ucasti. Definitivni parametry tohoto feSeni budou jesté
pfedmétem dalSiho schvalovani. Kone¢ny navrh se ocekava 20. kvétna.
VedlejSim efektem tohoto FeSeni by mohlo byt zefektivnéni podplrné
meénoveé politiky Evropské centralni banky.

Vybrana ekonomicka data — rozvinuté ekonomiky

Americka spotrebitelska inflace v dubnu zmirnila tempo svého rustu
na 0,3 % (z pfedchozich 1,5 %). Data zfetelné potvrzuji zpomalovani
ekonomické aktivity. Primyslova produkce eurozény se v bieznu
snizila o 11,3 % mezimé&sicné (mezirocné poklesla o 12,9 %). V Italii
poklesla primyslova produkce meziro¢né o 29,3 %; ve Francii 0 17,3 %,
Spanélsku 0 12,2 % a Némecku o0 11,6 %.

Udaje o HDP za prvni étvrtleti 2020 byly minuly tyden zvefejnény
ve stiedni Evropé a byly viceméné v souladu s trznim o¢ekavanim.
RUst HDP se v Polsku, Madarsku a Rumunsku oproti ¢tvrtému Ctvrtleti
roku 2019 snizil na polovinu, zustal vSak v kladném teritoriu, meziro¢né
1,9 %, 2,2 % a 2,4 %. CR jiz sklouzla do negativniho teritoria
s meziro¢nim poklesem o 2,2 % (oproti 2 % rdstu ve Ctvrtém C&tvrtleti
roku 2019). K datim by se mélo pfistupovat opatrné, protoZe v nich
nejsou naplno zaznamenany dopady vladnich pandemickych opatieni.

Aktualni situace na finanénim trhu stale vytvari nové prilezitosti a stale nahrava pravidelnym a dlouhodobym
investorim. Je mozné, ze uklidnéni v poslednim mésici nemusi znamenat zménu trendu a Zze se miizeme
podivat jesté nize. My budeme aktivné situaci vvhodnocovat a pripadné investiéni prilezitosti aktivné vyuzivat.

Eg Vzdélavaci okénko

Finanéni plan vs. Spekulace — pripadova studie (hypotéka)
Finanéni plan je finan¢ni nastroj, s jehoz pomoci si ¢lovék pIni své dlouhodobé Zivotni a finan¢ni cile. Jednoduse plati, ze
kazdy clovék by mél mit své vilastni finance pod kontrolou a védét, ¢eho s nimi chce dosahnout. Jednim z klicovych
stavebnich kamenu finanéniho planu je investiéni diverzifikace. Diverzifikace znamena, Ze nedavam vSechna vajicka do
jednoho ko$iku a rozkladam svuj finanéni majetek nejen mezi rizné finan¢ni produkty, ale hlavné mezi razné tridy aktiv
a k tomu toto riziko rozkladam v ¢ase — pravidelné investovani.

Ukazme si pfiklad fungovani finanéniho planu v aktualni ekonomické situaci. Klient, ktery si v dohledné dobé bere
hypoteéni uvér, nebo ma fixaci, se muze radovat (pomoci uvéru si pini svij Zivotni cil viastniho bydleni nebo investice,
ktera mu fesi dalsi pfijem formou pronajmu). Trzni hypoindex v dubnu klesl na 2,39 % (zdroj Fincentrum zde). VySe jsme
si uvedli, Ze pravdépodobné v pribéhu nasledujicich nékolika mésicl pUjdou hypotecni Urokové sazby dola. PIno klientt
tak mlize vyuzit zafixovani niz§ich mési¢nich splatek, nez mozna pred par mésici o¢ekavali (budou platit mésicné méné).
Volné disponibilni prostiredky mohou pohodiné odlozit, zkratka pravidelné investovat. Toto je vcelku inteligentni
fesSeni jak si elegantné pfipravovat napfriklad: 1. finan€ni rezervu na pripadny Covid 2023, 2. pred€asné splaceni
hypotec¢niho uvéru, 3. splnéni dalsiho cile (terasa), a nebo 4. prosté diverzifikaci svého majetku*. Amundi nabizi
fadu smisSenych a akciovych fondu, které umoznuji toto Feseni v ramci finanéniho planu.
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A co ta spekulace —to je tak, kdyz porfadné nevim, co chci, jen chci pofadné vydélat na néjakém ,trendy” aktivu. Spekulant
ocekava, Ze se mu jeho sazka na rGst nebo pokles ceny daného aktiva podafi. Muze to vyjit, ale vétSinou to nevychazi,
pravé z divodu absence strategie ¢i planu. My mame obecné doporu¢eni — nejprve mit postaven finanéni plan a pak
teprve si dat stranou €astku (napf. z bonusu ¢i neoc¢ekavaného prijmu a s ni zkusit néco vydélat navic). P.S. Kdo
si koupil 23.3.2020 fond Gold mines je dnes vice nez 60 % v plusu. Stastny to spekulant. @

Finan

* Pfipomerime, Ze v sou¢asném inflacnim finanénim systému dava smysl byt rozumné zadluzen a diverzifikovat
(pfedevsim pravidelné) k ,realnym aktivim® jako jsou napfiklad akcie a nemovitosti.


https://www.hypoindex.cz/clanky/fincentrum-hypoindex-duben-2020-navzdory-pandemii-objemy-prekvapive-trhaji-rekordy/
https://www.amundi.cz/produkty/Fondy/Prehled-fondu
https://www.amundi.cz/produkty/product/view/LU0568608433

Zprava z AKATu — Asociace pro kapitalovy trh informuje

>

>

Jak

Asociace pro kapitalovy trh (AKAT) dnes (19/5) zvefejnila informace o vyvoji asset managementu, kolektivniho
investovani a custody za prvni ctvrtleti roku 2020. Celkovy objem majetku, investovany pres ¢leny asociace do
investi¢nich nastrojl, dosahoval k 31.3.2020 vy$e 1,507 bilionu korun. Domacnosti a instituce maji zainvestovano v
domdcich a zahraniénich fondech kolektivniho investovani nabizenych v €eské republice 508 miliard K¢é. Béhem 1.
kvartélu roku 2020 majetek ve fondech kolektivniho investovani klesl o 49 miliardy korun (z 557 mld. K¢ k 31.12.2019
na 508 mld. K¢ k 31.03.2020).

AKAT CR

Asociace pro kapitalovy trh Ceské republiky

Ctvrtletni nardist zaznamenaly fondy penéiniho trhu (o 4,77 %) fondy nemovitostni (o 3,71%), fondy smisené (o 0,57 %) a fondy dluhopisové (o 0,56 %).
Naopak pokles zaznamenaly fondy akciové o0 17,14 % a fondy strukturované o 10,55 %.

Cela tiskova zprava je k dispozici zde.

si stoji nase vybrané fondy v koronavirové dobé?

Dluhopisové fondy:

>

Dafilo se ¢eskym kratkodobym a dluhopisovym fondim — Amundi CR fond privatnich urokovych vynost posilil mezimési¢né o 1,04 %
(ocenuje se tydné), od zacatku roku je jiz vyse o 1,54 % (od zaloZeni z Cervna 2019 poté o vice nez 2,1 %). Fondu se dafilo diky ¢eskym
statnim dluhopisim nakoupenym do portfolia pfi zméné jeho strategie. V pribéhu dubna jsme totiz dokoncili zménu investi¢ni strategie
fondu. Portfolio fondu jsme upravili tak, Ze jsme zasadné snizili podil nastroji penézniho trhu, které v disledku poklesu zakladni urokové
sazby centralni banky zacaly ztracet vynosovy potencial, smérem k diverzifikovanému portfoliu dluhopis(, které zohlednuji nami cilovany
investi¢ni horizont privatnich klientd okolo 3-4 let.

V ¢asti zahranicnich dluhopisovych fondd se dafilo globédlnim dluhopisim. Amundi Global Aggregate Bond posilil za posledni mésic
0 0,66 %, zmirnil tak ztraty od zac¢atku roku na minus 3,88 %. Fond je od zaloZeni vySe o témér 2,8 %. Amundi Fund Strategic Bond zUstal
prakticky na svém v mezimési¢nim srovnani. Od zac¢atku roku je vsak stale nize 0 9 % (od zaloZeni je fond vyse nez 9,42 %).

Smisené investice:

>
>

Smisené fondy zmirnily dynamiku ristu vykonnosti z pfedchozich tydna.
Nicméné vétsina nasich smiSenych fondd se tésila pozitivni vykonnosti:
o  AFS Balanced posilil 0 1,85 %, Diversified Growth rostl 1,24 %. Conservative dosahl pozitivni vykonnosti vice nez 1 %. Detailni
informace k vykonnosti a aktivité za duben 2020 u AFS fondU jsou k dispozici na webu amundi.cz u jednotlivych fondu.
o  First Eagle posilil za posledni mésic o vice neZ 1,2 %. First Eagle udrzuje ve svém portfoliu vice nez 18 % prostiedkd v cennych
papirech navazanych zlato. Perfektné tak splfiuje pozadavky na diverzifikaci majetku.

Akciové investice:

>

Naprosto excelentni vykonnost dosahuje tematicky fond CPR Disruptive. Korunova tfida Disruptive posilila za posledni mésic témér
0 9 %, od zacatku roku je jiz hodné v kladném teritoriu (+5,02 %); od zaloZeni vice neZz 35 % vysSe. Jedna se skute¢né o nadstandardni
vykonnost, pokud ji srovname s vykonnosti amerického akciového indexu SP 500, ktery je od zac¢atku roku nize o vice nez 8 %. CPR Silver
Age v CZK posilil bezmala o 3 % mezimési¢né, od zac¢atku roku je nize pfiblizné 0 9 % (od zaloZeni je poté vyse o0 13,8 %).

Pro fajnsmekry, mozna trochu zminované spekulanty zmifime vykonnost dalSiho tematicky zaméreného fondu CPR Gold Mines, ktery je za
posledni mésic o vice nez 20 % vy3e (od zacatku roku o vice neZ 25 %; od zaloZeni poté -4,90 %). TéZafi zlata jsou téZafi zlata ©.

Hlavni indexy a vybrané ukazatele

AF Strategic Bond

Ukazatel Udaj Vykonnost Ukazatel Udaj Vykonnost
Akciové indexy 19.05.2020 1 mésic YTD Devizovy trh 19.05.2020 1 mésic YTD
S&P 500 2952,8 2,7% -8,6% EUR/CZK 27,4800 0,9% 8,1%
Eurostoxx 50 2902,6 0,5% -22,5% USD/CZK 25,1725 0,5% 10,9%
Nikkei 225 20433,5 2,7% -13,6% EUR/USD 1,0924 0,5% -2,6%
MSCI Emerging Markets (D-1) 912,6 3,2% -18,1% USD/IPY 107,7100 0,2% -0,8%
Dluhopisové indexy 19.05.2020 1 mésic YTD Komodity, volatilita, dalsi 19.05.2020 1 mésic YTD
Global Aggregate USD - Svét 517,0 0,3% 1,0% Ropa (Brent, USD za barel) 33,80 19,3% -48,8%
US Aggregate USD - Amerika 23315 0,0% 4,8% Zlato (USD za trojskou unci) 1744,95 3,7% 14,6%
BBgBarc Pan Euro Agg - Evropa 246,4 0,1% -0,2% Index volatility - VIX 30,53 -20,0% 121,6%
Czech Republic Bond CZK - €R 151,0 3,3% 6,3% Vynos US 10Y dluhopis 0,69 +5pb -123pb
Emerging Markets Agg USD 11541 3,1% -4,6% Rozpéti 10Y (GER vs. ITA) 214,00 -13 bp +54 bp

Vykonnost vybranych Amundi fondt
Fond NAV Vykonnost Fond NAV Vykonnost
Amundi Fund Solutions - CZK 18.05.2020 1 mésic YTD Od zaloz. Vybrané Amundi fondy - CZK 18.05.2020 1 mésic YTD Od zaloz.

AFS - Conservative 1242,10 1,04% -4,22% 24,21% CPR Global Silver Age 11376,29 2,92% -9,22% 13,76%
AFS - Balanced 1202,98 1,85% -7,07% 47,29% First Eagle Intern Fund 2343,38 1,44% -14,20% -6,13%
AFS - Diversified Growth 675,55 1,24% -14,77% -7,91% 1361,32 -0,02% -9,07% 9,42%

Amundi
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https://www.akatcr.cz/Dokumenty/Aktuality/tiskov225-zpr225va-akat-1q-investori-pod205lov221ch-fondu-zvl193dli-breznov201-turbulence-na-financn205ch-trz205ch

Upozornéni:

Uvedené informace nepfedstavuji nabidku, poradenstvi, investi¢ni doporuc¢eni ani analyzu investi¢nich pfilezitosti
ze strany kterékoli spole¢nosti ze skupiny Amundi. Pfedchozi ani o¢ekavana budouci vykonnost nezarucuje
skute&nou vykonnost v budoucim obdobi. Pfed investici by klient mél provést vlastni 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, mize 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
pfehled vykonnosti, informace o rizicich, v€etné rizik vyplyvajicich ze zaméfeni na private equity investice, a dalsi
informace jsou zvefej- nény v ¢eském (Amundi CR) nebo anglickém jazyce (Amundi AM) na www.amundi.cz ve
statutech fondl, sdélenich klicovych informaci, nebo prospektech fondd. BIlizSi 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, ktera by mohla vzniknout v disledku 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 ur€eny 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 spole¢nost, a.s.
Rohanské nabrezi 693/10, 186 00, Praha 8
www.amundi.cz
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