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Aktualna situacia na trhoch

= Americké akcie (SP 500) posilnili za poslednych 14 dni priblizne o 8%,
od zaciatku roka su nizSie o 23%. Zotavili sa tiez dlhopisy, svetové L.,
dlhopisy posilnili 0 2,7% za poslednych 14 dni. Index strachu, VIX, je za Hlavne cislo:
posledné 2 tyzdne nizSie takmer o 30%.

= Virus v8ak nerieSi vyvoj HDP, nezamestnanost, zisky firiem a akciové 1 0 5 1 635

alebo dlhopisové indexy. Pripominame, ze akciové trhy boli eSte v

polovici februara na historickych maximach. Na zaciatku aprila sa Dria 4.4.2020 reportovala
pohybuju svetové akcie priblizne o 25% nizsie (MSCI World). KFaéovu Medzinarodna zdravotnicka
rolu hra neistota. V priebehu februara sme si nedokazali predstavit, aké organizacia (WHO) aktualny pocet
bude mat koronavirus zdravotné, ekonomické a socialne dopady. nakazenych epidémiou Covid-19.

Celkovy pocet potvrdenych
nakazenych prvykrat v historii
presiahol hodnotu jeden milion
pripadov (skuto¢né reportované

Aktualne mame za sebou bezprecedentny mesiac v nasej
novodobej histérii. Hlavnu rolu hra samozrejme koronavirus, resp.
pandémia Covid-19.

= Doélezité je uvedomit’ si a vlastne aj priznat’, Ze stale vemi nevieme. udaje; v realite bude pocet
Nedokazeme predikovat, ako diho budu trvat zdravotné opatrenia a ako pravdepodobne vyssi).
dlho bude trvat cela situacia spojena s vyskytom pandémie Covid-19. . L L
Tak to je! Najvacsi pocet nakazenych je

) v USA (viac ako 240tisic).

= Nas zakladny scenar zostava stale v znameni U — potom, ako odznie V Taliansku takmer 120tisic,
pandémia, by mal ekonomicky rast relativne zrychlit'. v Cine viac ako 80tisic, v Irane

= Detailné zhrnutie najdete v naS8om novom tyzdennom podcaste tu. viac ako S0tisic.

Investiéné zamyslenie — PONUKA A DOPYT TROCHU INAK

V minulych &astiach sme spominali viady a centralne banky, ktoré maju jeden hlavny ciel, zaistit bezné fungovanie ekonomiky v désledku
vyskytu pandémie Covid-19. Zivnostnici dostanu peniaze, aby mohli nakupovat, zadizeni fudia mé2u odlozit splacanie hypoték, centralne
banky su pripravené nakupovat’ viadne a korporatne dlhopisy, aby vilddam a firmam dodali uplne nové peniaze, pomocou ktorych si
vlady alebo firmy moézu zaistit' svoje bezné fungovanie.

Je to podobné, ako pacient na 16zku, ktorému zlyhava srdce a krvny obeh. Lekarom su vlady, ktoré sa spolo€ne s centralnymi bankami pokusaju
pacienta znova nahodit, a to pomocou novej krvi. Ano, novu krv si méZeme predstavit ako nové, &isté, ni¢im nekryté peniaze. Ma to véak hagik.
V realnom svete mame iba obmedzené mnozstvo l'udskej krvi, pretoze je nas obmedzeny pocet. Krv mézeme povazovat’ za vzacnu a
ma obmedzentl ponuku — Ziadné plytvanie.

V tom finanénom svete je to trochu inak, su¢asné peniaze obmedzenu pomuku nemaju. Je teda doélezité, aby vladny a central ny lekari, dokazali
dodat to spravne mnozstvo ni¢im nekrytych pefiazi. V opaénom pripade by mohli napachat viac $kody ako uzitku. Aktualne je na prvom mieste
pacient a v tejto chvili je podstatné, ze pacient ma ¢as na disruptivne premysranie. Hovori si, Ze chorobu nechce v buducnosti zazZit znova.
Pacient premy$la, ako buduci stav zaistit viac efektivnejSie a bezpecnejsie. Ked sa pacient zane uzdravovat, za¢ne vyrabat nové produkty a
sluzby, napr. plicne ventilatory, kvalitnejSie internetové pripojenie, smart domacnosti pre zaistenie bezného nakupu, atd. Z tohto budu profitovat
spolo¢nosti, ktoré sa disrupciou zaoberaju. Do tychto spolo¢nosti investuje uz dnes napr. fond CPR Disruptive alebo Silver Age! Tato
prilezitost’ méze vyuzit' bezny investor!
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V centre ekonomického a finanéného diania

USA

Indikator  spotrebitelskej dbvery poklesol vmarci na 120 bodov
z predchadzajucich 133 bodov. Podobne sa vyvijali indikatory ISM (sektor
priemyslu a sluzieb) a PMI (index nakupnych manazérov) — pokles na 49,1 z 50,1,
resp. pokles na 48,5 z 50,7. Najvacsi pokles maju tieto indexy este pred sebou.

O podporu v nezamestnanosti v minulom tyzdni poziadalo 6 miliGnov Americ¢anov.
Ocakavame, ze ekonomicka aktivita sa v USA bude dalej zhorSovat’
v nasledujucich tyzdnoch vzhPadom k d'alSiemu Sireniu koronavirusu a
s nim spojenymi opatreniami. Akciovy trh vSak do urcitej miery s touto
informaciou pocita.

Eurozdéna

Vyrobne zamerané PMI (index nakupnych manazérov) poklesli v Nemecku,
vrcholila Velka finanéna kriza. Ekonomické dopady koronavirusu sa zretelne
negativne prepisuju do spravania manazérov a mozno ocakavat, ze horsie
ekonomické cisla eSte len pridu.

Japonsko

Vyrobne zamerané PMI (index nakupnych manazérov) poklesli v Japonsku na
hodnotu 44,8 z februarovej hodnoty 47,8. Japonsko tak klesa hlbSie do
negativheho teritéria, pretoze nové objednavky a vyroba vyrazne
spomal’uju, ¢o reflektuje pokles japonského dopytu.

Pripominame: situacia na finanénom trhu bude stale viac vytvarat’
nové investic¢né prilezitosti a stale viac bude nahravat’ pravidelnym
a dlhodobym investorom! My sme pripraveni vyuzivat’ prilezitosti.

Vzdelavacie okienko
DIVERZIFIKACIA — SPRAVNY PRISTUP

Ako v tejto extrémnej dobe pracovat so svojim majetkom? Ako si zaistit' ,pokojny“ spanok? Pozrime sa na pojem, ktory
je v tejto veci klugovy — DIVERZIFIKACIA. Diverzifikacia je stratégia zalozena na principe, Ze nevsadzame iba na
jednu kartu. Ide o riadenie rizika pomocou Sirokej Skaly investicii v ramci svojho portfélia. Nedavame skratka vSetky
vajic¢ka, ktoré vlastnime, do jedného kosika.

Preco je diverzifikacia v si¢asnej dobe taka dolezita? Pretoze sa hra o vela, hra sa o déveru sucasnych pefazi,
ktoré dennodenne pouzivame a vacésina z nas veri, Ze maju buducu hodnotu a veri, Ze ich bude méct v buduicnosti
vyuzivat (mame na mysli predovSetkym hotovost a bezné alebo sporiace Ucéty). Dévodom je bezprecedentna podporna
hospodarska politika vlad a centralnych bank. VIady sa snazia zaistit, aby firmy a fudia dostali peniaze, aby mohli splacat
svoje zavazky a zivit svoje rodiny. Centralne banky, ktoré maju inflaéné ciele okolo Urovni 2%, sa obavaju deflacie
roztacali kolesa ekonomiky. Samotné peniaze v8ak nie su zdrojom bohatstva, peniaze sluzia primarne ako prostriedok
vymeny a vzajomnej spoluprace.

Dluhopisy

Vacsina ludi si mysli, Ze ked' si rozdeli peniaze do niekolkych penazeniek alebo do niekolkych bank (kde vyuziva systém
ochrany vkladov), tak, Ze vlastne diverzifikuju, a Ze maju svoje prostriedky v buducnosti v bezpeci. Malo by to tak byt,
ale v skutocnosti to tak nie je. Spravna diverzifikacia je zalozena na tom, ze rozkladame svoj majetok do réznych
aktiv. Medzi zakladné aktiva patri aj spomenuta hotovost’, dalej dilhopisy, akcie, pripadne nehnutelnosti. Bezny
investor, ktory drzi vSetky svoje uspory iba v hotovosti pristupuje k svojmu majetku prakticky rovnako ako ten,
ktory drzi vSetko v akciach.

Amundi

ASSET MANAGEMENT



Trhy a fondy v kocke: KORONAVIRUS A PANIKA 4. APRILA 2020

Rozdelenie majetku tzv. dolarovych milionarov v roku 2019

Hotovost’ a Alternativne
jej investicie

ekvivalenty 13%
28%

\ Nehnutelnosti
16%

Akcie a
akciové | _
investicie Dlhopisy
26% 17%

Zdroj: Capgemini World Wealth Report, 2019. Stiahnuté 4.4.2020. Udaje st k dispozicii za prvy Stvrtrok roka 2019, teda po silnom vypredaji na akciovom trhu na konci roka 2018.
Sprdvanie, resp. prdaca s majetkom, sa v pripade doldrovych miliondrov v zdsade nezmenilo. Sprdvne diverzifikuju! HNWI = High Net Wealth Investors — investori, ktori vlastnia
investicné aktiva vo vyske 1 milin americkych doldrov alebo viac. Nezapocitavaju sa rezidencné nehnutelnosti, zberatelské predmety, spotrebny tovar a tieZ tovar dlhodobej
spotreby.

Bohati l'udia maju majetok rozlozeny rovhomerne

Z hradiska diverzifikacie mézeme definovat’ 2 mozné extrémy:
e Mat vsetko v hotovosti — tento investor sa neboji inflacného rizika, realneho znehodnotenia svojich uspor,
e Mat vSetko v akciach — tento investor sa neboji trhového rizika, kolisania cien majetku, ktory vlastni.

Napriklad investori, ktori vsadili vdetko na prenajom nehnutelnosti, v su¢asnej dobe nebudu Uplne Stastni, pretoze turizmus sa
v podstate zastavil. Bohati ludia sa preto nepohybuju v extrémoch. Na obrazku je znazornené rozdelenie majetku tzv. dolarovych
milionarov, ktori najvacsi podiel svojho majetku drzia v hotovosti a v akciach. MenSiu €ast potom tvoria dlhopisy a investicné
nehnutelnosti. Najmensi podiel maju alternativne investicie ako napriklad zlato.

Vacsina beznych investorov v§ak preferuje zdanlivu istotu, teda hotovost’ a jej ekvivalenty (napr. bezné ucty). Tito investori by sa
mali naucit rozdelit svoj majetok smerom k aktivam, ktoré na trhu kolisaju. Vybornu sluzbu v tomto ohlade robi zmiesany fond,
ktory automaticky diverzifikuje prostriedky investora do vsSetkych tried aktiv. Tuto diverzifikaciu méze bezny investor
podporit’ tiez pravidelnou investiciou, pravidelnym investovanim v ¢ase.

Hlavné indexy a vybrané ukazovatele

Ukazovatel Udaj Vykonnost’ Ukazovatel Udaj Vykonnost’
Akciové indexy 03.04.2020 1 mesiac YTD Devizovy trh 03.04.2020 1 mesiac YTD
S&P 500 2488,7 -17,1% -23,0% EUR/CZK 27,7700 9,3% 9,3%
Eurostoxx 50 2663,0 -21,0% -28,9% USD/CZK 25,7100 13,2% 13,3%
Nikkei 225 17 820,2 -15,5% -24,7% EUR/USD 1,0819 -3,2% -3,5%
MSCI Emerging Markets (D-1) 8317 -19,1% ~25,4% USD/IPY 108,4200 1,2% 0,2%
Dlhopisové indexy 03.04.2020 1 mesiac YTD Komodity, volatilita, d’alSie 03.04.2020 1 mesiac YTD
Global Aggregate USD 508,1 -3,8% 0,7% Ropa (Brent, USD za barel) 34,78 -33,3% -47,3%
US Aggregate USD 23011 0,8% 3,4% Zlato (USD za trojskou unci) 1617,06 -1,8% 6,2%
BBgBarc Pan Euro Aggregate EUR 244,1 -3,5% -1,2% Index volatility - VIX 46,80 27,1% 239,6%
Czech Republic Bond CZK 144,9 -1,0% 2,0% Vynos US dluhopisu 10 Y 0,60 -40pb -132 pb
Emerging Markets Aggregate USD 10910 -11,8% -9,8% Rozpéti 10Y (GER vs. ITA) 198,10 +25 bp +38 bp

Vykonnost’ vybranych Amundi fondov

Fond NAV Vykonnost’ Fond NAV Vykonnost’

Amundi Fund Solutions - CZK 02.04.2020 1 mesiac YTD Od zaloz. Vybrané Amundi fondy - CZK 02.04.2020 1 mesiac YTD Od zaloz.
AFS - Conservative 1198,05 -7,42% -7,62% 19,81% CPR Global Silver Age 9916,25 -15,28% -20,87% -0,84%
AFS - Balanced 1127,95 -10,30% -12,87% 38,10% First Eagle Intern Fund 212589 -15,43% -22,16% -14,85%
AFS - Diversified Growth 639,73 -14,34% -19,29% -12,79% AF Strategic Bond 1331,26 -11,49% -11,08% 7,00%
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Zhrnutie diania na trhoch v poslednom tyzdni (30.3. az 3.4.2020):

MARKET
PODCAST

Amundi

Upozornenie:

Uvedené informacie nepredstavuju ponuku, poradenstvo, investiéné odporu€anie ani analyzu investi¢nych prilezitosti
zo strany ktorejkolvek spolo€nosti zo skupiny AMUNDI. Predchadzajuca ani o€akavana buduca vykonnost nezarucuje
skutoénu vykonnost v buducom obdobi. Pred investiciou by mal klient uskuto¢nit’ vlastnu analyzu rizik z hladiska
pravnych, danovych a uétovnych 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 investi¢nych nastrojoch moze kolisat v dosledku 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 Statitoch fondov, oznameniach klucovych informacii alebo prospektoch fondov. BlizSie
informacie ziskate na infosk@amundi.com alebo www.amundi.sk. Uvedené informacie reflektuji nazor Amundi, su
povazované za spolahlivé, avdak nie je garantovana ich Gplnost, presnost alebo platnost. Ziadna zo spoloénosti 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
spbsobom 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 spoloCnosti 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 su 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.
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