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DRUHA VLNA VIRUSU, VOLI'BY A FUTBAL

K datumu 30.10.2020 Pripravili: Amundi Strategy and Analysis a Marketing tim Amundi CR

Aktualne Trhy a fondy sa zameriavaju na situdciu spojenu s vyvojom druhej viny pandémie Covid-19. Na Uvod sa tradi¢ne pozrieme na
vyvoj na finanénych trhoch. Nasleduju aktudlne klticové ekonomické a financéné informacie. V ramci vzdelavacieho okienka sa
zameriavame na americké prezidentské volby s ich potencidlnym dopadom na americké akcie. Nakoniec popisujeme Amundi dlhodoby
vyhlad na zakladné triedy aktiv a taktieZ vyvoj vybranych Amundi fondov. V ramci investi¢cného zamyslenia pouzivame futbal ako

Situdcie na financnych trhoch

= Financné trhy si leto uZili. Pokracovali v tzv. ,risk on“ méde, kedy predovsetkym
akciové trhy posuvali svoje historické maxima stale vyssie. September a oktéber
boli na pozadi druhej viny pandémie v znameni korekcie a zvySenej volatility.

= Americky akciovy index S&P 500 uzavrel 1.9.2020 na historickom maxime 3.527
bodov, nasledne ale presiel korekciou a 30.10.2020 bola jeho hodnota 3.270 bodov, HLAVNE’ CI’SLO
teda o 7,2% nizsie. Akciové trhy za&ali naplno reflektovat druhd vinu padnémie,

nemalu rolu zohravala neistota spojena s vysledkom americkych prezidentskych
volieb, 45 947 902

= V suvislosti s druhou vinou pandémie je dobré rychle ohliadnutie na akciové trhy:
O Americké akcie su od zaciatku roka stdle v kladnych ¢islach (S&P 500: + 1,2%).
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Eurépske akcie vyrazne zaostavaju a su nizsie o viac ako 20 %. K datumu 30.10.2020 mame vo svete
0  Pokial pouZijeme akciové trhy ako predstihové ukazovatele budiceho vyvoja, potvrdenych priblizne 46 miliénov
zda sa, Ze Covid naplno ukdzal, Ze Amerika je stale ovela flexibilnejSia a je pripadov ochorenia na Covid-19. Z toho
schopnd sa ovela lepsie vyrovnat s prebiehajicou vinou pandémie, ako tomu viac ako 20 miliénov v Amerike, viac ako
je v pripade Eurépy. Akciové trhy to pravdepodobne reflektuja v cenach. 11 miliénov v Eurépe a 9 miliénov vo
= Dlhopisové trhy boli v priebehu naklonené viac rizikovej$im emitentom — malo Vychodnej Azii.
rizikovym dlhopisom sa nedarilo, naopak, skér tym rizikovejSim sa darilo. September
a oktober trend zmenili, darilo sa menej rizikovym dlhopisom, naopak tie rizikové K najrychlejSiemu nérastu poétu
stracali. Zrnuré a podciarknuté plati, Ze svetové dlhopisy su od zaciatku roka vyssie nakazenych dochédza od septembra
skoro o 6%. Sestpercentnd vykonnost prevysili americké a ¢eské $tatne dlhopisy. v Europe,
Naopak, eurdpske dlhopisy a dlhopisy rozvijajucich sa trhov nedosiahli ani na 3% Zdroj: WHO (Mezindrodnd zdravotnd
vykonnost, resp. 2% vykonnost. organizdcia).
= Zlato je za posledny mesiac prakticky na svojom (-0,4%), ropa oslabila skoro o0 10%.
Od zaciatku roka je zlato vyssie o viac ako 23%, ropa naopak straca takmer 43%.
Hlavné indexy a vybrané ukazovatele
Ukazatel Udaj Vykonnost’ Ukazatel Udaj Vykonnost
Akciové indexy 30.10.2020 1 mesiac YTD Devizovy trh 30.10.2020 1 mesiac YTD
S&P 500 3270,0 -2,8% 1,2% EUR/CZK 27,2440 0,6% 7,2%
Eurostoxx 50 2958,2 -7,8% -21,0% USD/CZK 23,3903 1,3% 3,1%
Nikkei 225 229771 -0,9% -2,9% EUR/USD 1,1647 -0,6% 3,9%
MSCI Emerging Markets 11035 2,0% -1,0% USD/IPY 104,6600 -0,8% -3,6%
Dlhopisové indexy 30.10.2020 1 mesiac YTD Komodity, volatilita, dalSie 30.10.2020 1 mesiac YTD
Global Aggregate USD - Svet 541,5 0,1% 5,8% Ropa (Brent, USD za barel) 37,88 -9,6% -42,6%
US Aggregate USD - Amerika 23655 -0,4% 6,3% Zlato (USD za tréjsku uncu) 1878,73 -0,4% 23,4%
BBgBarc Pan Euro Agg - Eurépa 2538 0,7% 2,7% Index volatility - VIX 38,02 44,2% 175,9%
Czech Republic Bond CZK - ¢R 150,8 -0,8% 6,1% Vynos amerického 10Y dihopisu 0,87 +19pb -105pb
Emerging Markets Agg USD 12311 0,1% 1,8% Rozpitie10Y (GER vs. ITA) 134,90 -4 bp -25 bp
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V centre ekonomického a finanéného diania

Americké prezidentské volby

Prvy novembrovy tyzden sa uskuto¢ni americké prezidentské volby.
V poslednych prieskumoch ma na vrch demokraticky kandidat Joe Biden. Na
druhej strane, pred 4 rokmi favorizovali prieskumy tiez demokraticku
kandidatku H. Clintonovu, ale nakoniec vyhral terajSi prezident Donald
Trump. Pravdepodobny vysledok teda bude velmi tesny.

V pripade, Ze bude vysledok tesny a bude jednou alebo druhou stranou
spochybriovany, napriklad vdaka vysokému pocCtu koreSpondencnych
hlasov, budu finanéné trhy velmi nekludné. Investori by mali pocitat’ so
zvySenou volatilitou.

ECB bude dalej stimulovat’

Eurdpska centralna banka (ECB) sa na poslednom zasadnuti zaviazala,
7e v decembri pridu z jej strany d'alSie menové stimuly. Podla ECB
existuje niekolko dbévodov pre dalSie podpriemerné opatrenia. Jedna sa
jednoznaéne o druht vinu pandémie, ktora je prave v Eurépe najsilnejSia.
ZhorSujuca sa epidemiologicka situacia si ziada r6zne zdravotnicke opatrenia
zo strany jednotlivych vlad, ¢o bude mat dopad na ekonomicky rast a déveru
obyvatelov v schopnosti vlad adekvatne reagovat.

ZvySené riziko taktiez ECB vidi v zhorSeni UGverovych podmienok a
potencialnych konkurzoch firiem, ktorych aktivita bude ovplyvnena vladnymi
opatreniami. V neposlednej rade ECB spomenula, Ze samotné vlady
budd vroku 2021 potrebovat’ vysSsSie ako poévodne ocakavané
financovanie.

Tieto spravy potvrdzuju nase oCakavanie, ze centralne banky su pripravené
invervenovat a podporovat ekonomicku aktitivu a stabilizovat' finanéné trhy.
Pravdepodobnym vedlajSim efektom tychto snah by vdlhSom
horizonte mohla byt’ vyssia inflacia finanénych aktiv a taktiez vysSia
cenova inflacia.

Investori by mali byt’ pri dlhodobom odkladani tispor vel'mi obozretni a mali by

aktivitu centralnych bankarov pozorne sledovat’.

m Vzdelavacie okienko
— Americké prezidentské volby aich dopad na akcie
I Repubiicen President(s) [l Demosratic Presidents Zdroj: Investopedia. Odkaz zde Americké prezidentské volby su pravdepodobne najsledovanejSou
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Nixon 1

Hixon 24Ford

Carter
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Reagan 2

Bush Sr.

clinton 1

Clinton 2
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Buth Jr.2
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Cbama 2

Trumg (Through 10/29/20)

Volby mézu ovplyvnit vykonnost akciovych trhov. V grafe, ktory siaha do roku
1953 (vid vyssie) je vidiet vykonnost americkych akcii (SP 500) pocas
Stvorrogného posobenia daného prezidenta. Cerveni su republikanski
prezidenti, modri su demokrati. Zaujimavé je, Ze iba v 3 funkénych obdobiach
americké akcie stracali a vzdy to bolo vtedy, kedy bol pri moci republikan. ESte
zaujimavejsie je, Zze sUcasné akciové trhy by skor ocenili, keby znova zvitazil
Donald Trump ako republikdn. Nechame sa prekvapit, ako to dopadne.
Kazdopadne histéria ukazuje, Zze akciam sa dari, ¢i vladne modra alebo
c¢ervena.

politickou udalostou vo svete. Tie su€asné, planované na 3. novembra,
sa konaju na pozadi druhej viny pandémie Covid-19, ¢o nepochybne
zohrd svoju rolu. V poslednych prieskumoch vedie demokraticky
kandidat Joe Biden pred republikanom Donaldom Trumpom.

Teraz zopar zékladnych invormacii. Americky prezident je zvoleny na 4
roky, pricom mobze byt zvoleny maximalne 2x. Volba prebieha
nepriamo, ¢o znamena ze americky prezident nie je voleny ob&anmi
priamo, ako sa niekedy nepresne uvadza, ale je voleny kolégiom
volitelov. Tito volitelia predstavuju zastupcov jednotlivych americkych
Statov (jedna sa o 50 Statov a jeden federalny distrikt) a sa voleni
samotnymi ob&anmi pomocou vaésinového systému (okrem Statov
Maine a Nebraska).

Vacsinovy systém v kocke hovori, Ze vitaz berie vSetko, resp. vSetky
mandaty su v danom volebnom obvode pridelené vitaznej kandidatke.
To mé svoje vyhody a nevyhody. Hlavnou nevyhodou je, Ze mdZe vyhrat
kandidat, ktory nema najvacsi pocet hlasov. To sa prave stalo pred 4
rokmi, ked vyhral Donald Trump. Na druhej strane umoznuje zostavit
hlavnu stranu, ktora méze viadnut relativne stabilne bez nutnosti skladat’
rézne koalicie.
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https://www.investopedia.com/presidents-and-their-impact-on-the-stock-market-4587369

Ako sa Amundi pozera na vykonnost akcii a dlhopisov do Otakivans ykonnost  Ocakivans volatilita

Aktivum (dlhopisy a akcie) vnasledujicich10  vnasledujicich 10

budﬁcna? rokoch rokoch

Statne dlhopisy

USA 0,50%

Analytici Amundi v uplynulych diioch aktualizovali o¢akavany dlhodoby vynos pre jednotlivé triedy |velks Britania 0,10%
aktiv. Japonsko
. Eurozéna

Korporétne dlhopisy
Eurozdna Investi¢ny stuperi 0,60%
USA—investi¢ny stupen 1,80%

Z tabulky vpravo vyplava niekolko poznatkov (zdroj:Amundi Research):
= Dlhopisy maju pomerne maly potencial dosiahnut vykonnost nad inflaciou. Inflaciu by mohli e
. , , . . . . . igh Yield aEmerging B.
porazit iba dlhopisy s vysokym vynosom (High Yield) a dlhopisy Emerging Markets (rozvijajuce sa [guro 2,80% 12,40%
trhy) us 3,60% 11,10%
® Inflaciu by mohli porazif iba akcie. Tu maju najvacsi potencial akcie poloénosti fungujice —pammacurency : A2 200
v regidne Emerging Markets (rozvijajuce sa trhy). Americké I 1690% |
= Investor samozrejme nesmie zabudat na rizika, ktoré s spojené sinvestovanim a mal by |Eurozna B
diverzifikovat — nizsie uvddzame jednoduchu futbalovi metddu, ako sa k diverzifikacii postavit. ]/:p:nfgama 25

Pacifik (bezJaponska)
Emerging Markets

19,10%

.?” Ako si stoja nase vybrané fondy (data k 30.10.2020)?

= V ramci dlhopisovych fondov reflektoval vyvoj na globélnych dlhopisovych trhoch Amundi Funds Strategic Bond. Za podledny mesiac oslabil o miernych
0,30 %. Od zaciatku roka je 2,7 % v minuse.

= ZmieSané stratégie Amundi Fund Solutions sa napriek poklesom na globalnych akciovych trhoch relativne drzali:
= AFS Conservative v oktobri prakticky stagnoval (-0,12 %).
= AFS Balanced je v priebehu oktdébra stratil miernych 0,9 %.
= AFS Diversified Growth oslabil v oktébrio 1,5 %.

= Hodnotovo zamerana stratégia First Eagle Amundi stratila na vykonnosti 1,52 %.

= Akciové fondy skvelo zastupuje CPR Invest Global Disruptive Opportunities, ktory potvrdzuje, Ze dokaze velmi kvalitne vybrat Uspe$né akciové tituly. |
napriek tomu, Ze sa akcidam globalne nedarilo, Disruptive dokdzal za posledny mesiac posilnit o 0,32 %. Od zaciatku roka je vyssie o viac ako 22 %. Od
krizového dna 23.3.2020 je fond vyssie o viac ako 60 %.

Fond Vykonnost’ Fond Vykonnost’
T T R T e T R I
AFS - Conservative 8,53 -0,12% -0,70% 8,39% CPR Global Disruptive Opp 1731,73 0,32% 22,62% 73,17%
AFS - Balanced 78,16 -0,88% -3,20% 11,85% First Eagle Internat Fund 166,37 -1,52% -9,88% 65,58%
AFS - Diversified Growth 61,73 -1,33% -8,66% 13,46% Strategic Bond 96,23 -0,30% -2,65% 52,46%
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22 Investi€né zamyslenie: Futbal ako nazorna ukazka diverzifikacie

V médiach sa aktudlne objavuju informdcie, Ze domacnosti zvySuju svoje Uspory v suvislosti s tym, ako sa zvySuje neistota ohladne ekonomického vyvoja a
zamestnanosti. Miera Uspor ¢eskych domdcnosti sa v polovici roka dostala na historicky najvyssiu Uroveri (18,5%, zdroj: CZSO). Ak vynechame to, Ze buddcnost
je vzdy neist3, je zaujimavé sledovat, ako sa zvySuju Uspory ¢eskych domacnosti predovietkym na Gétoch v bankach (podla MFCR bolo na konci roka 2019 viac
nez 50% Uspor ¢eskych domacnosti na beznych Gétoch v bankach). Ako by doméacnosti hladali nomindlnu istotu, aj napriek tomu, Ze ju vlastne v principe nie je
mozné najst a je doleZité sa s tym zmierit. Co s tym — chvalit alebo strasit?
Futbal by mohol poméct (aktudlne ale nie ten &esky). Z dlhodobého hladiska nejde o to, ¢&i sa spori, ale ako kvalitne sa spori, resp. investuje. V Cechach ndm
to kvalitné investovanie trochu unikd, podobne ako kvalita ¢eského futbalu. Pre¢o? Zabeténovat sa v obrane vam neumozni dosiahnut dlhodobé vitazstvo a
nedokaze vam pomaéct porazit inflaciu, ¢ize dat viac gélov, ako stper v podobe centdlnej banky, vlady a inflacie.
Kazdy uspesny futbalovy tim potrebuje kvalitnd spolupracu jednotlivych postov — brankar si musi rozumiet
s obrancami, ti zasa so zaloznikmi, ti dalej s Gtoénikmi a na striedacke musi byt nie dostatok ale spravny pocet
nahradnikov, v dele so svedomitym trénerom. VSetci potrebuji trénovat. Ako to sulvisi so sporenim
investovanim? Jednoducho Kvalitny tim je postaveny na spolupraci réznych postov, rovnako tak uspory a
investicie, musia spiiiat podmienku kvalitného zloZenia, resp. diverzifikacie:

a) Obrancovia = béZné, sporiace alebo terminované ucty.

b) Defenzivni zaloZnici = dlhopisy a dlhopisovo zamerané stratégie, napr. Buy and Watch.

c) Ofenzivni zéloznici = hodnotové akcie (typicky predstavitel je Leo Messi, resp. First Eagle).

d) Utoénici = rastové akcie (typicky predstavitel je Cristiano Ronaldo; resp. Global Disruptive Opp).

e) Brankar = zlato — je povaZované skor za poistku, aj ked ob&as sa mu nedari (taky Petr Cech).

f) Striedacka = druhy aktiv pripravené vystriedat (pre fanusikov digitdlnej mediciny to méze byt CPR

MEDTECH).
g) Trenér = Amundi (eurdpsky lider v investovani majuci pod sprévou viac ako 1,7 miliardy EUR).

Zaver: Pre dlhodobé uspechy je kluc¢ova diverzifikicia a nechat si poradit, ako tim (portfélio) poskladat.

Samozrejme, pokial nie ste skuseny tréner, ktory si prezil vela rokov na travniku, resp. finanénom trhu!
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Upozornenie:

Uvedené informdcie nepredstavuju ponuku, poradenstvo, investicné odporucanie ani analyzu investi¢nych prilezitosti zo strany ktorejkolvek
spoloénosti zo skupiny AMUNDI. Predchadzajuca ani oéakdvanéd budica vykonnost nezarucuje skuto¢ni vykonnost v budicom obdobi. Pred
investiciou by mal klient uskuto¢nit vlastnd analyzu rizik z hladiska pravnych, dafiovych a Uétovnych konzekvencii atoho, ¢i jeho profil
koresponduje so stanovenym ciefovym trhom bez toho, aby sa vylucne spoliehal na informacie v tomto dokumente. Hodnota investicie a prijem z
nej mézZe stupat i klesat a nie su zaruéené ako névratnost investovanej Ciastky, tak ani pripadné vyplatenie dividendy. U dividendovych tried
rozhodne alebo nerozhodne o vyplateni dividendy za prislusné obdobie predstavenstvo, a to s prihliadnutim na vysledky hospoddrenia fondu.
Vynos pri cudzomenovych investi¢nych nastrojoch méze kolisat v dosledku vykyvov menového kurzu. Zdanenie zavisi vidy na osobnych pomeroch
zékaznika a mdze sa menit. Uplné nazvy podielovych fondov, detailny prehlad vykonnosti, informacie o rizikach, vratane rizik vyplyvajucich zo
zamerania na private equity investicie, a dalsie informdcie su zverejnené v slovenskom jazyku (Amundi SK) alebo anglickom jazyku (Amundi AM)
na www.amundi.sk v Statutoch fondov, oznameniach klu¢ovych informdcii alebo prospektoch fondov. BlizSie informacie ziskate na
infosk@amundi.com alebo www.amundi.sk. Uvedené informacie reflektuju ndzor Amundi, su povazované za spolahlivé, avsak nie je garantovana
ich Uplnost, presnost alebo platnost. Ziadna zo spolo¢nosti zo skupiny AMUNDI (vratane CPR a First Eagle) neprijima Ziadnu priamu, ani nepriamu
zodpovednost, ktord by mohla vzniknuat v désledku pouZitia informécii uvedenych v tomto materiéli. Uvedené spolo¢nosti nie je mozné akymkolvek
spdsobom vyzyvat k zodpovednosti za akékolvek rozhodnutia alebo za akukolvek investiciu zrealizovanu na zédklade informdcii uvedenych v tomto
materidli. Informacie uvedené v tomto materiali nebudu kopirované, reprodukované, upravované, prekladané alebo Sirené medzi tretie osoby bez
predchadzajuceho pisomného suhlasu ani medzi subjekty v akejkolvek krajine alebo jurisdikcii, ktoré by vyZadovali registraciu ktorejkolvek
spoloénosti zo skupiny Amundi alebo ich produktov v tejto jurisdikcii, alebo v ktorych by mohla byt povazovana za nezdkonndi. Tieto materialy
neboli schvalené reguldtorom finan¢ného trhu. Tieto materidly nie st ur¢ené americkym osobam a nie si zamyslané pre zoznamenie alebo poufZitie
akoukolvek osobou, ¢i uz ide o kvalifikovaného investora, alebo nie, z akejkolvek krajiny alebo jurisdikcie, ktorej zakony alebo predpisy by takéto
zdielanie alebo poutzitie zakazovali.

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