o
Denni monitoring pro Amundi Asset Management A d
14 42020 mundi

ASSET MANAGEMENT

1. Dosiahli uz akciové trhy podla vas svoje dno a mali by uz skér viac-menej rast?

Petr Zajic,
senior portfélio manazér Amundi

Bohuzial o tom nie sme presvedceni. Bezprecedentné podporné opatrenia centralnych bank a vlad po celom svete dokéazali
upokojit paniku medzi investormi z prvej polovice marca, iba to vSak na zmenu trendu podla ndsho nazoru nebude stadit’.

Zial, v sticasnej dobe stale nemame predstavu, ako dlho budu platit’ aktualne obmedzenia a bez toho nie sme schopni presne
urcit, aké budu skutocné dopady na ekonomiku a najma hospodarenie firiem. Len pre predstavu, ocakavania ohladom
poklesu HDP v Spojenych statoch v druhom Stvrtroku sa pohybuju v rozmedzi -10 % az -33 %. ESte vacsie rozdiely st v
odhadoch ziskovosti firiem v tomto roku. Prave tieto Siroké rozpatia nds nabadaju skor k opatrnosti, pretoze je velmi tazké
odhadnut, ¢o trhy ocenuju.

Takisto histéria a napriklad porovnanie s krizou v rokoch 2008 a 2009 ndm ukazuju, Ze po prvotnej panike sa trhy podporené
aktivitou vlad a centralnych bank obvykle upokoja. Potom vsak nasleduje obdobie, kedy trhy zacinaju spracovavat nové
makro data a korporéatne predikcie. Toto prinasa na trhy dalSiu volatilitu a trhy hladaju svoje dno.

Na druhej strane, pri pohlade na horizont 6 mesiacov a viac ndm minulost’ naznacuje, Ze riziko vacsich strat sa znacne
zmensilo. Z tychto dovodov je dnes velmi tazké odhadnut, kedy a na akych drovniach trhy dno dosiahnu.

Roman Scherhaufer,
spoluzakladatel investicnej spolocnosti EIC

Kedy bolo dno, uvidime na grafoch najskér o par mesiacov. Nemyslim, Ze sme ho uz dosiahli, osobne este nejaky pokles do
leta ocakdvam.

Peter Balint,
investicny manazér Infinity Capital Strategies

Urcite nie. COVID-19 bol pre svetovl ekonomiku devastacny. Akcie stale oCakavaju nerealisticky plytké poklesy ziskov a
nerealisticky rychle zotavenie. Tato kriza je viac nez dvakrat vacsia nez kriza z roku 2008, ale maximalny pokles akcii bol zatial
iba zhruba polovi¢ny oproti poklesu z roku 2008.

A este jedna poznamka: prepady na burzach v ¢asoch recesie a nasledné zotavenie sa neudeje za jeden mesiac. A uz vébec
nie v depresii, ¢o je teraz viac sklonované slovo.

Pavel Skriniar,
ekoném Fakulty podnikového manazmentu EU v Bratislave

Individualny nézor, hoci aj piatich ludi, ni¢ neznamena. Délezité je, o si myslia masy, pretoze tie ovplyviuju ceny. V kazdom
pripade, ak nejde o Spekuléciu, je to teraz jedno. Akciové trhy ponukaju teraz zlavy a akcie su z dlhodobého hladiska ziskové.

Marog Durik,
Séf Across Private Investments

V tejto chvili tazko povedat. Nemyslim si, Ze budu viac-menej rast, da sa cakat eSte pomerne vysoka volatilita. VSetko bude
zavist od vyvoja pandémie — ako dlho bude trvat’ a aké nasledky zanecha na ekonomike. Prva vaznejsia skuska pride v juli, ked’
zacnu spolocnosti reportovat’ vysledky za druhy kvartal 2020.

Michal Mestan,
ekoném Univerzity Mateja Bela a ddtovy analytik portdlu ManazérUspor.sk

Na tuto otazku sa v sucasnosti neda so stopercentnou istotou odpovedat'... Pokial' nebude najma vo vyspelych ekonomikach
sveta pandémia na Ustupe, je otazne, ¢i obrovské stimuly jednotlivych vlad v spojeni s aktivitami centralnych bank dokazu
zabezpedit' stabilizaciu akciového trhu ¢i dokonca jeho rast (dodaju dostatocnd doveru investorom) a zabrania tak dalsim
poklesom na akciovom trhu.

Jedno je viak isté. Akcie su v stcasnosti lacné, velmi lacné... Investor by mal i napriek tomu premyslat’ dlhodobo a nemat pred
sebou len Spekulativnu vidinu rychleho zhodnotenia finan¢nych prostriedkov.
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Petr Zajic,
senior portfolio manazér Amundi

Casovanie takej jednorazovej investicie je dnes skor stavkou do lotérie. Nami preferovana stratégia je zalozena na rozdeleni
takejto investicie skdér na niekolko Casti. Pravidelné tyzdenné ¢i dvojtyzdenné investicie v nasledujucich 3 — 4 mesiacoch
pravdepodobnost’ dobrej investicie vyznamne zvy3uju.

Roman Scherhaufer,

spoluzakladatel investicnej spolocnosti EIC

Oplati. Hoci trhy su volatilné a bezne vidite na niektorych trhoch dennu volatilitu ceny +/- 20 %, odporicam si vacsiu Ciastku
rozdelit' a zainvestovat' v urcitych periodach, napriklad na tyzdennej, dvojtyzdennej baze.

Peter Balint,
investicny manazér Infinity Capital Strategies

Je este priskoro. Investor mdze peniaze rozdelit' na 12 rovnakych sim a kazdy mesiac investovat jednu dvanastinu, alebo
cakat, kym akcie nespadnu aspon o 50 % z vrcholov. Zatial odporié¢am &akat’ na ovela nizsie Urovne.

Pavel Skriniar,
ekoném Fakulty podnikového manaZzmentu EU v Bratislave

Pri investovani, teda s horizontom desat’ rokov, ano. Pri Spekulacii, teda na kratsi cas, ano. Rozdiel bude vo vysledku.
Investovanie najskor skonci v pluse, Spekulacia mozno skonci v pluse.

Maro$ Durik,
séf Across Private Investments

Pri investovani do akcii nemozno zohladiovat len cenu akcii. T4 je dnes, ked sa pozrieme na globalne akcie, nizsia o viac nez
20 % od vrcholu v polovici februara. Akcie sa prepadli preto, lebo investori sa obavaju, Ze spoloénosti budd mat’ nizsie zisky.

Ak ste optimista a Cakate, Ze pandémia bude mat’ na zisky globéalnych spolocnosti len ,epizédny” charakter (nebude to teda
také zIé), potom by ste mali akcie dokupovat’ (hoci od svojho lokalneho dna v polovici marca globalne akcie vzrastli o zhruba
18 %). Ak ste pesimista, mali by ste predavat.

Michal Mestan,
ekoném Univerzity Mateja Bela a ddtovy analytik portdlu ManazérUspor.sk

To zévisi od aktuélnej (financnej) situacie investora. Ak ma vytvorenu dostatocnu financni hotovostnu rezervu, aby dokazal
preklenlt aj pripadné obdobie krizy na 6 ¢i 12 mesiacov, a suma penazi, ktord chce jednorazovo investovat, mu chybat’
nebude, urcite sa potom oplati investovat' aj jednorazovo.

Vzhladom na pokles, ktory niektoré akciové tituly zaznamenali za poslednych 4 ¢i 5 tyzdhov (v niektorych pripadoch iSlo az o
50 % pokles), poskytuju zaujimavu investi¢nd prilezitost (su lacné a v niektorych pripadoch az extrémne lacné). Treba mat’
vSak na zreteli, Ze nikto v sicasnosti nevie odhadnut, ako dlho este bude trvat aktudlna situacia. Preto by investor nemal mat’
pred sebou vidinu rychleho zbohatnutia, ale skor s rozvahou a trpezlivostou pristupovat k svojej investicii.

3. Ak mam peniaze v dlhopisovych fondoch, co mam teraz robit? Mam ich presunit do akciového fondu? Ma teraz
zmysel menit’ investicni stratégiu? Ak ano, akym spésobom?

Petr Zajic,
senior portfélio manazér Amundi

Ak ste Spekulant a verite viac akciam, tak &no. MozZe sa to vyplatit. Ale tiez mdzete prerobit. To, Ze akcie dlhodobo rastu viac
nez dlhopisy, neznamen4, Ze kratkodobo nemézu klesnut. A to ani po poklesoch, ktoré sme uz zazili.
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Ak ste dlhodoby investor a mali ste strategicku alokéaciu, povedzme 50 % akcie a 50 % dlhopisy, tak presun casti z dlhopisov
do akcii, aby sa vam obnovila podvodna véha, je rozumny postup. Oznacuje sa ako rebalancovanie a zaistuje vam, ze udrzujete
dlhodobu stratégiu a dokupujete aktiva po poklese. Samozrejme je ddlezité, aby pdvodna alokacia 50/50 bola nastavena
spravne podla dlhodobych cielov a rizikovej tolerancie klienta.

Roman Scherhaufer,
spoluzakladatel investicnej spolocnosti EIC

Ak bola investi¢na stratégia na zaciatku zvolena dobre, netreba ju menit'a mala by spinit zvolené ciele. Napriklad, ak bol
klientov investi¢ny horizont 5 rokov a nechcel sa Statisticky dostat’ vyznamne pod nulu, tak zloZenie jeho portfélia pozostavalo
hlavne z penazného, resp. konzervativneho dlhopisového fondu fondu a akciova zlozka tvorila maximalne 20 % z investicie. Ak
teda akcie padli 0 30 %, strata na portfoliu je — 6 %, pricom penazny fond nam teoreticky zarobi 1 % ro¢ne a teda ciel je
splneny. Samozrejme, vzdy je mozné vyuzit ponukanu prilezitost’ a navysit’ vahu akcii.

Takisto je mozné zmenit' skladbu akciovych investicii tak, aby prevazovali dynamické sektory typu technoldgie, health care a
podobne. Dnesny vypredaj nahrava aj rentierom hladajucich vysoku rentu. Klesli aj akcie realitnych fondov a viete si tak
zabezpelit 10 — 20 % rentovy vynos. V niektorych pripadoch reality v nich obsiahnuté kupujete za cenu pod stavebnymi
nakladmi.

Peter Balint,
investicny manazér Infinity Capital Strategies

Ako som spomenul, tato kriza je dvakrat horsia nez kriza v roku 2008. Na druhej strane su vSak opatrenia vlad rovnako dva az
trikrat vacsie nez v roku 2008. Tieto opatrenia st financované tlacenim penazi. Ano, jednoducho spustenim tlaciarenskych
strojov.

Na rozdiel od roku 2008 vsak tieto novo natlacené peniaze idu priamo ludom a kondia v spotrebe. KedZe vSak ekonomika
pdjde urcity cas hlboko pod kapacitu a spat’ sa bude dostavat iba postupne, véc¢sie mnozstvo penazi bude nahanat
marginalne mensie a tazsie dostupné mnozstvo produktov. To je ucebnicova definicia pricin inflacie.

Je velmi pravdepodobné, Ze po 30 rokoch dezinflacie pride obdobie inflacie, ktoré bude trvat velmi dlho. Tym padom sa
inflacné ocakavania pretavia do Urokovych sadzieb a kupénov na dlhopisoch. Preto st podla mna dlhopisy momentélne zla
trieda aktiv na investovanie a ja by som z nich vystUpil a presiel do akcii, aj ked nie hned. Investori v dlhopisoch ¢elia
.Stratenej dekade”.

Pavel Skriniar,
ekoném Fakulty podnikového manaZmentu EU v Bratislave

Zavisi od investi¢ného profilu investora. Ak méa padny doévod na to, Ze su Uspory v dlhopisovych fondoch, nie je dovod ich
presuvat. Ak su tam iba preto, Ze ni¢ iné dovtedy nepoznal, mohol by pouvazovat presunut ich (alebo aspon ich ¢ast) do
akcii.

Maro$ Durik,
séf Across Private Investments

Spekulovat s presunom z dlhopisového do akciového fondu a naopak sa nevyplaca. Zmysel méa portfélio rebalancovat, teda
ak mali dlhopisy podiel v portféliu 40 % a ich podiel sa pod vplyvom poklesu akcii zvysil, mali by ste cast’ dlhopisového fondu
predat’ a dokupit akciovy fond (ideélne indexovy).

Investi¢nu stratégiu by som menil len vtedy, ked' je zle nastavena (napriklad neviem uniest pokles hodnoty portfélia,
potrebujem surne spenazit Cast’ portfélia a podobne). Napriklad, ak si sporite na dochodok a do odchodu na penziu mate
este 20 rokov, nie je dovod investi¢nu stratégiu menit’.

Michal Mestan,
ekoném Univerzity Mateja Bela a ddtovy analytik portdlu ManazérUspor.sk

Ak mam v sucasnosti peniaze v dlhopisovych (konzervativnych) fondoch (ak sa bavime o déchodkovych fondoch ¢i uz v II.
alebo IlI. pilieri), uréite by som zvazil moznost’ presunut’ ¢ast' majetku do rizikovejsich indexovych fondov, minimalne by si mali
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sporitelia nastavit zasielanie novych prispevkov v 100 % vyske do indexovych fondov (aj v pripade, Ze svoje uz nasporené
peniaze chcu este ponechat’ v dlhopisovych fondoch).

Akcie su v sucasnosti lacné, rovnako tak poklesli aj ETF nastroje, ktoré kopiruju vybrané akciové indexy a ktoré maju vo svojom
portféliu indexové déchodkové fondy v Il. pilieri.

4. Da sa dnes investovat' aj bez potreby osobnej navstevy a podpisovania?

Petr Zajic,
senior portfolio manazér Amundi

Ano, zaleZi to véak na platforme konkrétneho distributora. Vietci distribGtori moznost’ uzavriet dokumentaciu bez osobného
stretnutia nemaju.

Roman Scherhaufer,

spoluzakladatel investicnej spolocnosti EIC

Ano, samozrejme, vela spolo¢nosti, ktoré pontkaju spravu klientskych aktiv, ma uz davno takéto riesenia a tie, ktoré nie, ich
prave v tychto casoch zavadzaju.

Peter Balint,
investicny manaZzér Infinity Capital Strategies

Podpisovat' treba vzdy. Podnikanie na finan¢nom trhu je regulované a je prisna kontrola pévodu penazi. Aviak rézne
fintechové spoloénosti ponukaju pohodiné riesenia otvarania Uctov fakticky z domu. Takze osobnym navstevam sa vyhnut d3,
podpisovaniu nie.

Pavel Skriniar,

ekoném Fakulty podnikového manazmentu EU v Bratislave

Ano, su také moznosti. Overenie totoznosti investora sa uz riedi inak nez opisovanim Gdajov na papier.
Maro$ Durik,

Séf Across Private Investments

Dé sa. Dnesné moderné technoldgie poskytuju Sirokd Skalu overenia totoznosti klienta prostrednictvom telefénu alebo
internetu.

Michal Mestan,
ekoném Univerzity Mateja Bela a ddtovy analytik portdlu ManazérUspor.sk

Ano, da sa. Na Slovensku tto moznost poskytuju aj niektoré spravcovské spolo¢nosti, obchodnici s cennymi papiermi a aj
DSS ¢i DDS. Investor ma moznost otvorit' si aj individualny investicny (brokersky) Gcet ¢i Gcet u robo advisorov, kde cely
proces zvladne online (cez otvorenie Uctu, zaslanie potrebnych dokladov a verifikaciu Gctu).

Chcel by som v3ak upozornit, Ze vzhladom na aktuélnu situaciu niektori brokeri pristlpili k pozastaveniu otvarania
obchodnych Gctov pre investorov, nakolko extrémne prepady na akciovom trhu spdsobili extrémny dopyt po investovani (na
financny trh zacali vstupovat' aj investori bez predoslej investi¢nej skisenosti).
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