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Trhy a fondy v kocke
Finanény plan vs. Spekulacie v postkorona dobe

K 19. maju 2020 Pripravili: Amundi Strategy and Analysis a Marketing tym Amundi CR

Aktualna situdacia na financnych trhoch

= Akciové trhy v maji zmiernili svoju aprilovu eufériu, ale stale rastu.
Americké (SP 500) a japonské (Nikkei 225) akcie za posledny mesiac
posilnili o 2,9%. Eurdépske su vyssie o 0,5 % (Eurostoxx 50). Najviac sa
v poslednom mesiaci darilo akciam rozvijajucich sa trhov (MSCI Emerging
Markets), ktoré vzrastli o 3,2 %. Hlavnym dévodom rastu akciovych trhov 2 9 53
su velmi podporné menové a fiskalne politiky a zlepSujuce sa Cisla spojené =
s vyvojom pandémie. V pripade americkych akcii taktiez bude hrat’ ulohu

Hlavné cislo:

Americky akciovy index SP 500 sa

velky podiel technologickych spolo¢nosti na indexe SP 500 ako su FAANG opét po niekolkych mesiacoch pribliZil
— Facebook, Apple, Amazon, Netflix a Google (Alphabet), ktorych k hodnote 3000 bodov. Dia
podnikanie nebolo tak zasiahnuté ako iné priemyselné odvetvia. 19.5.2020 zatvaral na Grovni 2.953
bodov.

= lv\la d!hchp’isovom trr]u bol v po_slednom"n’-u’as!aci pokoj, teda '?121 na Predovéetkym americké akcie zazili
Ceské Statne dlhopisy a dlhopisy rozvijajucich sa trhov. Zatial' Co od svojho lokalneho minima dia 23.
globalne, americké a eurdpske hlavné dlhopisové indexy stagnovali, tak tie marca 2020 poriadnu rely, ked
Ceské pokracovali v spanilej jazde smerom nahor, ked v poslednom posilnili 0 32%. Akoby sa zdalo, ze
mesiaci posilnili 0 3,3 %. Od zagiatku roka su vy$sie o viac nez 6%. pandémia bola iba kratkodobou
Dlhopisy rozvijajtcich sa trhov posilnili o viac nez 3 %, ale od zagiatku roka periédou v nasich Zivotoch. Dalo by
stale takmer 5% stracaj. sa t?k retrospektivne povedat, ze

dava zmysel nakupovat, ked

= Cena ropy sa zblaznila a posilnila medzimesaéne o viac nez 20% v uliciach ,tecie krv“. Klu¢ovou
(ropa Brent). Mierne vzrastlo nacene taktiez zlato (+ 3,7% otézkou je, ¢i ide o kratkodobé alebo
medzimesaéne)_ dlhodobé vitazstvo. Pravidelny

investor sa samozrejme raduje,
pretozZe investoval lacnejSie.

= Index strachu — VIX — zaznamenal v poslednom mesiaci pokles o viac nez 20
%. V porovnani s predchadzajucimi tyzdfiami méZzeme hovorit o urcitej stabilizacii.

Investiéné zamyslenie: Ceska vynosova krivka-zaporné sadzby (vynosy)

Zaporné sadzby na uzemi CR? Ano, hlasime, Ze st opat tu. Naposledy sme sa s nimi stretli v dobe devizovej intervencie. V poslednych difioch
sa zaporné sadzby objavuju pri ¢eskych Statnych dlhopisoch, konkrétne na dlhopise s jednoroénou splatnostou (éesky Statny dlhopis mal
19.5.2020 vynos do splatnosti na urovni minus 0,28%)*. Preco sa na ¢eskych dlhopisoch opat objavuju zaporné sadzby, hoci zatial len na
chvilu, na zmiefiovanom jednoro&nom dlhopise? Dévodom je razantny pokles trokovych sadzieb (repo 2T) zo strany CNB, po&as dvoch mesiacov
7 2,25% na sUéasnych 0,25%. Dal$im dévodom su nizsie inflaéné o&akavania vdaka pokoronavirusovému ekonomickému zpomalovaniu a velky
dopyt €eskych institucionalnych investorov po beznych €eskych dlhopisoch. To st v kocke hlavné faktory, ktoré vedu k zniZovaniu ¢eskej vynosovej
krivky (poklesu vynosov), predovsetkym pri dlhopisoch s kratSou splatnostou. Na 5 rokov poziciate Statu za menej ako 0,2% ( na 10 rokov potom
za 0,8%). Tieto vynosy su taktiez délezité pre odovzdavanie zdrojov €eskych bank, teda vySku urokov na bankovych vkladoch a tveroch.

Moézeme teda ocakavat, Zze bude dochadzat’ k d'alSim poklesom urokov na
sporiacich a terminovanych uétoch, a to velmi skoro. St¢asne sa pravdepodobne
dockame dalSieho poklesu urokov a hypoték, avSak asi nie tak rychlo a razantne,
pretoZze banky budu ocakavat narast nesplacania Uverov v dosledku rastu
nezamestnanosti (budu potrebovat vatu - slovami nemenovaného ¢eského Statnika).
Co z toho vyplyva? Investor, ktory chce dihohodobo ochrafovat’ svoj majetok
pred inflaciou musi hFfadat’ d’alSie rieSenia (diverzifikacia napriklad smerom
k akciam). Suc¢asne musi pravidelne investovat’, ¢o je uplny zaklad a spravna

finanéna gramotnost’.

* Problematike vynosov do splatnosti a vynosovej krivke sme sa venovali v predchadzajucich dieloch Trhov a fondov v kocke. Pripomerime, Amundi

Ze investor, ktory si aktualne kupi tento dlhopis a drzi ho do splatnosti, tak za rok musi este 0,28% pozicanej Ciastky vratit’ Statu. —



V centre ekonomického a financ¢éného diania

Covid 19 a jeho ekonomické dopady v Eurépe

Pandémia sprevadzana vladnymi zdravotnickymi opatreniami spdsobili
znacné narusSenie dodavatelskych retazcov, predovsetkym viedli
k oneskoreniu v dodavkach. Eurdpa tak bola nutena spolo€ne rokovat. Dna
23.4.2020 schvalila Eurépska rada balicek vo vyske 500 miliard EUR,
ktory ma sluzit' eurépskym ekonomikdam postihnutym dopadmi
pandémie a naslednych opatreni. Balicek ma zaistovat 3 klu€¢ové formy
podpory: podporu v kratkodobej nezamestnanosti, podporu samostatnych
podnikov a samozrejme vlad.

Tento prvotny bali¢ek sa javi ako nedostato¢ny, preto sa debaty uberaju
smerom Kk Ciastke vo vySke 1,5 biliona EUR. Tato ciastka by mala byt’
financovana emisiou eurépskych dlhopisov a mala by byt’ pouzita na
podporu narodnych stimulaénych programov, dotacie a vybranej
kapitalovej ucasti. Definitivne parametre tohto rieSenia budu eSte
predmetom dalSieho schvalovania. Kone€ny navrh sa o€akava 20. maja.
VedlajSim efektom tohto rieSenia by mohlo byt zefektivhenie podpornej
menovej politiky Eurépskej centralnej banky.

Vybrané ekonomické data — rozvinuté ekonomiky

Americka spotrebitelska inflacia v aprili zmiernila tempo svojho rastu na
0,3% (z predchadzajucich 1,5%). Data zretelne potvrdzuju spomalovanie
ekonomickej aktivity. Priemyselna produkcia eurozény sa v marci znizila
o 11,3% medzimesacne (medzirocne poklesla o 12,9%). V Taliansku
poklesla priemyselna produkcia medziroéne o 29,3%, vo Francuzku o
17,3%, v Spanielsku 0 12,2 % av Nemecku o 11,6%.

Udaje o HDP za prvy stvrtrok 2020 boli minuly tyzden zverejnené
v strednej Eurépe a boli viacmenej v stulade s trhovym ocakavanim.
Rast HDP sa v Polsku, Madarsku a Rumunsku oproti stvrtému Stvrtroku
v roku 2019 znizil na polovicu, zostal vSak v kladnom teritériu, medziro¢ne
1,9%, 2,2%, a 2,4%. CR uz skizla do negativneho teritéria s medziroénym
poklesom o 2,2% (oproti 2% rastu vo Stvrtom Stvrtroku v roku 2019).
K datam by sa malo pristupovat opatrne, pretoze v nich nie suU naplno
zaznamenané dopady vladnych pandemickych opatreni.

Aktualna situacia na finanénom trhu stale vytvara nové prilozitosti a stale nahrava pravidelnym a dlhodobym
investorom. Je mozné, Zze ukfudnenie v poslednom mesiaci nemusi znamenat’ zmenu trendu a Ze sa méze pozriet’ este
nizSie. My budeme aktivne situaciu vyhodnocovat’ a pripadné investi¢né prilezitosti aktivne vyuzivat'.

Dg Vzdelavacie okienko

Finanény plan vs. Spekulacie — pripadova studia (hypotéka)
Finan¢ny plan je finanény nastroj, s pomocou ktorého si ¢lovek plni svoje dlhodobé Zivotné a finan¢né ciele. Jednoducho plati,
Ze kazdy c¢lovek by mal mat svoje vlastné financie pod kontrolou a vediet ¢o s nimi chce dosiahnut. Jednym z klu¢ovych
stavebnych kamenov finanéného planu je investi¢na diverzifikacia. Diverzifikacia znamena, Zze nedavam vsSetky vajicka do
jedného kosika a rozkladam svoj finanény majetok nielen medzi rézne finanéné produkty, ale hlavne medzi rézne triedy aktiv
a k tomu toto riziko rozkladam v ¢ase — pravidelné investovanie.

Ukazme si priklad fungovania finanéného planu v aktualnej ekonomicke;j situacii. Klient v CR, ktory si v dohladnej dobe berie
hypotekarny uver, alebo ma fixaciu, sa méze radovat (pomocou Uveru si plni svoj zivotny ciel vlastného byvania alebo investicie,
ktora mu zaistuje dal$i prijem formou prenajmu). Trhovy hypoindex v aprili klesol na 2,39% (zdroj Fincentrum tu). Vy$Sie sme si
uviedli, ze pravdepodobne v priebehu nasledujucich niekolkych mesiacov pdjdu hypotekarne uverové sadzby nadol. Vela klientov
tak moze vyuzit zafixovanie nizSich mesacnych splatok, ako mozno pred par mesiacmi o¢akavali (budu platit mesacéne menej).
Volné disponibilné prostriedky mézu pohodine odlozit’, skratka pravidelne investovat. Toto je vcelku inteligentné
rieSenie ako si elegantne pripravovat’ napriklad: 1. finanénu rezervu na pripadny Covid 2023, 2. predé¢asné splacanie
hypotekarneho uveru, 3. splnenie d’alSieho ciel'a (terasa), alebo 4. jednoducho diverzifikaciou svojho majetku*. Amundi
ponuka radu zmieSanych a akciovych fondov, ktoré umoznuju toto rieSenie v ramci finanéného planu.
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A &o ta $pekulacia —to je tak, ked poriadne neviem, o chcem, len chcem poriadne zarabat na nejakom ,trendy* aktive. Spekulant
oCakava, Ze sa mu jeho stavka na rast alebo pokles ceny daného aktiva podari. M6ze to vyjst, ale va¢sinou to nevychadza, prave
z dévodu absencie stratégie ¢i planu. My mame vSeobecné odporucanie — najpr mat’ postaveny finanény plan a az potom si
dat’ nabok ciastku (napr. z bonusu alebo neo¢akavaného prijmu a s nou skusit’ zarobit’ nie€o naviac). P.S. Kto si kupil
18.3.2020 fond Amundi Funds Russian Equity je dnes o viac nez 40 % v pluse. St'astny to $pekulant.©

Finan

* Pripomefime, Ze v si¢asnom inflaénom finanénom systéme dava zmysel byt rozumne zadizeny a
diverzifikovat (predov$etkym pravidelne) k “redlnym aktivam” ako st napriklad akcie a nehnutelnosti.


https://www.amundi.sk/klienti/Fondy/Prehlad-fondov
https://www.amundi.sk/klienti/product/view/LU1883867761

Ako si vedu nase vybrané fondy v koronavirusovej dobe??

Dlhopisové fondy:

»  Voblasti zahrani¢nych dlhopisovych fondov sa darilo globalnym dlhopisom.
° Amundi Global Aggregate Bond EUR posilnil za posledny mesiac 0 0,5 %, zmiernil tak straty od zaciatku roka na minus 0,7 %.
Fond je od zaloZenia vyssi o takmer 78 %.

»  Amundi Fund Strategic Bond EUR posilnil za posledny mesiac 0 0,5 %. Od zaciatku roka je vSak stale nizsie o 8,9 % (od zaloZenia je fond

vyssie ako 43 %).

Zmiesané investicie:

»  Zmiesané fondy zmiernili dynamiku rastu vykonnosti z predchadzajucich tyzdnov.
»  Avsak vacsina nasich zmiesanych fondov sa tesila pozitivnej vykonnosti.

o  AFS Balanced posilnil 0 1,69 %, Diversified Growth vrastol o 1,95 %. Conservative dosiahol pozitivhu vykonnost viac nez 0,86

%. Detailné informdcie k vykonnosti a aktivite za april 2020 pri AFS fondoch su k dispozicii na web stdnke amundi.sk pri

jednotlivych fondoch.

o  First Eagle posilnil za posledny mesiac o viac neZ 0,82 %. First Eagle udrZuje vo svojom portféliu viac nez 18% prostriedkov

v cennych papieroch naviazanych na zlato. Perfektne tak spifia poZiadavky na diverzifikaciu majetku.

Akciové investicie:

>  Uplne excelentnu vykonnost dosahuje tematicky fond CPR Disruptive.
Eurova trieda Disruptive posilnila za posledny mesiac takmer o 8,5 %, od zaciatku roka je tak uz v dost kladnom teritériu (+5,4%); od
zaloZenia viac nez 49 % vyssie. Ide skutocne o nadstandardnu vykonnost, pokial ju porovname s vykonnostou amerického akciového indexu
SP 500, ktory je od zaciatku roka niZsie o viac nez 8 %).

»  CPRSilver Age EUR posilnil bezmala o 1,4 % medzimesacne, od zaciatku roka je nizsie priblizne o 11 % (od zaloZenia je nasledne vyssie o

19,7 %).

Hlavné indexy a vybrané ukazovatele

Ukazovatel’
Akciové indexy
S&P 500
Eurostoxx 50
Nikkei 225
MSCI Emerging Markets (D-1)
Dlhopisové indexy
Global Aggregate USD - Svet
US Aggregate USD - Amerika
BBgBarc Pan Euro Agg - Eurdpa
Czech Republic Bond CZK - CR

Emerging Markets Agg USD

Udaj
19.05.2020
2952,8
2902,6
204335
912,6
19.05.2020
517,0
23315
246,4
151,0

1154,1

1 mes
2,7%
0,5%
2,7%
3,2%

1 mes
0,3%
0,0%
0,1%
3,3%

3,1%

Vykonnost’
iac YTD
-8,6%
-22,5%
-13,6%
-18,1%
iac YTD
1,0%
4,8%
-0,2%
6,3%

-4,6%

Vykonnost’ vybranych Amundi fondov

Fond

Amundi Fund Solutions - EUR

AFS - Conservative

AFS - Balanced

AFS - Diversified Growth

NAV

19.05.2020

8,18

74,77

60,24

1 mesiac
0,86%
1,69%

1,95%

Vykonnost’

YTD Od zaloz.
-4,77% 3,94%
-7,39% 7,00%

-10,86% 13,46%

Ukazovatel
Devizovy trh
EUR/CZK
uUsD/CzK
EUR/USD
usD/IPY
Komodity, volatilita, d’alSie
Ropa (Brent, USD za barel)
Zlato (USD za trojskou unci)
Index volatility - VIX
Vynos US 10Y dlhopis

Rozpatie 10Y (GER vs. ITA)

Fond
Vybrané Amundi fondy - EUR
CPR Global Silver Age
First Eagle Intern Fund

AF Strategic Bond

Udaj
19.05.2020
27,4800
25,1725
1,0924
107,7100
19.05.2020
33,80
1744,95
30,53
0,69

214,00

NAV
19.05.2020
1196,85
164,39

90,09

Vykonnost’

1 mesiac YTD
0,9% 8,1%
0,5% 10,9%
0,5% -2,6%
0,2% -0,8%

1 mesiac YTD
19,3% -48,8%
3,7% 14,6%

-20,0% 121,6%

+5pb -123pb

-13 bp +54 bp
Vykonnost’

1 mesiac YTD Od zaloz.
1,35% -9,80% 19,69%
0,82% -10,95% 63,60%
0,48% -8,86% 42,73%
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Upozornenie:

Uvedené informacie nepredstavuju ponuku, poradenstvo, investiéné odporuc¢anie ani analyzu investi¢nych prilezitosti
zo strany ktorejkolvek spolo€nosti zo skupiny AMUNDI. Predchadzajica ani o€akavana buduca vykonnost nezaru€uje
skuto€nu vykonnost v budicom obdobi. Pred investiciou by mal klient uskuto€nit’ vlastni analyzu rizik z hladiska
pravnych, danovych a ucétovnych konzekvencii a toho, &i jeho profil koreSponduje so stanovenym cielovym trhom bez
toho, aby sa vyluéne spoliehal na informacie v tomto dokumente. Hodnota investicie a prijem z nej méze stupat i
klesat' a nie su zaru€ené ako navratnost 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 hospodarenia fondu. Vynos pri cudzomenovych investiénych nastrojoch méze kolisat v désledku vykyvov
menového kurzu. Zdanenie zavisi vzdy na osobnych pomeroch zakaznika a méze sa menit. UpIné nazvy podielovych
fondov, detailny prehlad vykonnosti, informacie o rizikach, vratane rizik vyplyvajucich zo zamerania na private equity
investicie, a dalSie informacie su zverejnené v slovenskom jazyku (Amundi SK) alebo anglickom jazyku (Amundi AM)
na www.amundi.sk v Statutoch fondov, oznameniach kfu€ovych informacii alebo prospektoch fondov. BlizSie
informacie ziskate na infosk@amundi.com alebo www.amundi.sk. Uvedené informacie reflektuju nazor Amundi, su
povazované za spolahlivé, avsak nie je garantovana ich Uplnost, presnost alebo platnost. Ziadna zo spolognosti zo
skupiny AMUNDI (vratane CPR a First Eagle) neprijima Ziadnu priamu, ani nepriamu zodpovednost, ktora by mohla
vzniknut' v désledku pouzitia informacii uvedenych v tomto materiali. Uvedené spolo¢nosti nie je mozné akymkolvek
spdsobom vyzyvat k zodpovednosti za akékolvek rozhodnutia alebo za akukolvek investiciu zrealizovanu na zaklade
informacii uvedenych v tomto materiali. 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 spolo¢nosti zo skupiny
Amundi alebo ich produktov v tejto jurisdikcii, alebo v ktorych by mohla byt povazovana za nezakonnu. Tieto materialy
neboli schvalené regulatorom finanéného trhu. Tieto materialy nie su uréené americkym osobam a nie st zamyslané
pre zoznamenie alebo pouzitie akoukolvek osobou, i uz ide o kvalifikovaného investora, alebo nie, z akejkolvek
krajiny alebo jurisdikcie, ktorej zakony alebo predpisy by takéto zdielanie alebo pouZitie zakazovali.

Amundi Czech Republic, investi¢ni spoleénost, a.s.
Rohanské nabrezi 693/10, 186 00, Praha 8
www.amundi.sk
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