Trhy a fondy v kostce

Koronavirus jako ¢erna labut’ ?

K datu 3. unora 2020 Pripravili: Amundi Strategy and Analysis a Marketing tym Amundi CR

Klicové informace uplynulych dvou tydnu
Akcie koncem ledna pod tlakem, lednovy efekt se nekonal =

= Ceny akcii na konci ledna silné klesaly. Americky DJIA index klesl Hlavni éislo:

v patek 31.1.2020 o 2,1 % na 28.256 bodu. DJIA tak spadl o 603 bodd,
coz je nejvétsi jednodenni ztrata od srpna 2019.

DUvodem akciovych ztrat se staly prohlubujici se problémy tzv.
Koronaviru, ktery se v minulych dnech zacal $ifit z ¢inského mésta Wu-
Chan do celého svéta. V souvislosti s Koronavirem se zacalo intenzivné
diskutovat o pfipadnych negativnich dopadech na globalni ekonomiku.
Akciim neprospél ani v patek zvefejnény nizSi nez ocekavany vyvoj
HDP v eurozéné. HDP zemi spole€né meény vzrostlo podle
pfedbéznych udaju pouze o 0,1 %.

Shrneme-li vyvoj v lednu, plati, Ze akcie se vyvijely negativné, az na
vyjimky. DJIA poklesl pfiblizné o 1 %, S&P 500 je nize o 0,2 %,
technologicky index NASDAQ je naopak vyse o 2,0 %. Hufe se v lednu
dafilo evropskym akciim, index Eurostoxx 50 poklesl o 2,8 % a nize je
také komplexni index MSCI Europe (- 2,6 % YTD). Japonské akcie
méfené indexem NIKKEI 225 ztratily 1,9 %. Konec¢né vlbec se nedafilo
akciim rozvijejicich se trhu, index MSCI Emerging Markets ztratil 4,7 %.
Vys$si volatilita trh nam pfipomnélo, Ze akcie jsou rizikova aktiva.

Dluhopisy jako ochrana portfolia a zlato jako bezpecny pristav
= Nejistotu na finan¢nich trzich (pfedevsim v poslednim tydnu) potvrzuje

index nejistoty VIX, od za¢atku roku je vysSe o 37 %.

Dluhopisiim se od zacatku ledna darilo. Ceny globalnich dluhopisu
vzrostly v lednu o 1,3 %, ceny americkych o 1,9 %, evropskych dokonce
2,3 %. Vynos do splatnosti amerického desetiletého dluhopisu se
pfiblizil historickym minimdm, uzavrel leden na 1,51 %. Dluhopisy tak
potvrzuji svou roli stabilizace investi¢niho portfolia.

Cena zlata si od zacatku roku 2020 pripsala priblizné 4,3 %.
Skutecné plati, Ze v dobach zvysené nejistoty na financnich trzich je
zlato povazovano za bezpecny pristav.

-603

Akciovy index Dow Jones
Industrial Average (DJIA)
pokles posledni den ledna
0 603 bodi (- 2,1 %).
Americké nejvétsi akcie
reagovaly na situaci spojenou
s vyskytem Koronaviru.
Americké akcie tak za leden
vymazaly vesSkeré své zisky a
ukonCily tzv. lednovy efekt.

Rychla zprava: Cina dodava trhim likviditu

Cinska centralni banka o poslednim lednovém vikendu oznamila, Ze v reakci na trzni
nejistotu spojenou s vyskytem Koronaviru podpofi trhy finanéni injekci 1,2 biliont juant
(174 miliard USD). Likvidita bude na trh dodavana formou reservnich repooperaci
s tim, Ze celkova nova likvidita bude tvofit priblizné 150 biliona (21 miliardy USD).
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V centru ekonomického déni

Brexit dokonan, dalsSi kola obchodnich jednani pokracuji

EU ma o jednoho ¢lena méné. V patek 31.1.2020 oficialné vystoupila
Velka Britanie z Evropské unie. Aktualné se pro Britanii nic neméni,
protoze jesté do konce roku 2020 bézi pfechodné obdobi, které zajiStuje
stavajici smlouvy a obchodni principy. B€hem této doby musi Boris
Johnson zajistit pfredevsim s Evropskou unii nové dohody.

Vybrana makrodata

Podle prvniho odhadu vzrostl americky HDP ve ¢tvrtém cétvrtleti roku
2019 o 2,3 % (mezikvartalné, anualizované), coz bylo o trochu lepsi,
nez trh oéekaval. Obchodni napéti mezi USA a Cinou, a souvisejici
nejistota, byly jednim z hlavnich pfi¢in tohoto zpomaleni tempa rlstu.
Stale vsak plati, Ze osobni spotfeba zUstava zakladnim stavebnim
kamenem celé americké ekonomiky. Do budoucna o¢ekavame stale
postupné zpomalovani ekonomického rustu. Zdroj: Amundi

Horsi, nez ocekavana data byla zveiejnéna v Evropé. Tempo ruistu
HDP v eurozéné ¢inilo mezikvartalné pouze 0,1 %, coz je nize oproti
predchozimu obdobi (0,3 %). Nejedna se vSak zatim o recesi, ta je
definovana jako pokles HDP ve dvou c¢tvrtletich po sobé. Nedafilo se
predevsim Francii a Italii. Ob& zemé zaznamenaly pokles tempa ristu své
ekonomiky. Francie zaznamenala prvni pokles od posledniho Ctvrtleti
roku 2016, Italie zazila dokonce nejhorsi Ctvrtleti od roku 2013. Data se
odrazila i na dluhopisovych trzich. Vynos do splatnosti desetiletého
némeckého dluhopisu spadl pod Urover minus 0,4 %. Stalo se tak poprvé
za posledni 3 mésice. Zdroj: Eurostat a Bloomberg.

CNB, sazby a ¢eska ekonomika

Dne 6.2.2020 zaseda rada Ceské narodni banky. V kontextu aktualnich
negativnich zprav zfinanénich trht se utvrzujeme vtom, ze CNB
zachova urokové sazby na stabilni Grovni — repo sazba na urovni
2 %, a to i presto, ze Ceska cenova inflace by se méla udrZzovat
v nasledujicich mésicich nad 3 %.

DOWJ ¥ Vzdélavaci okénko
28 256,03 DOW JONES INDUSTRIAL AVERAGE

= Mezi dalSi z fady akciovych indexu, které predstavujeme, patfi americky

akciovy index oznac¢eny Dow Jones Industrial Average (DJIA). Dow
Jonesuv index, jak se mu nékdy prezdiva, predstavuje jeden z hlavnich
ukazatell amerického akciového trhu (mezi hlavni se dale rfadi S&P 500,
které jsme zde uvadéli pfed nékolika tydny). Index byl prvné pouzit v roce
1896, je tak druhym nejstarSim akciovym indexem. Puvodné byl tvofen 12
spole¢nostmi, predevSim z oblasti zelezni¢niho pramyslu. V soucasnosti se
DJIA sklada z akcii 30 nejvétSich a nejvice obchodovanych americkych
spole¢nosti a jiz nema tolik spole¢ného s puvodnimi primyslovymi
odvétvimi. Je konstruovan jako cenové vazeny prameér tficeti nejvétSich

28813,04 . , . . . . , ,
28813,04 americkych spolec¢nosti (blue chip), které jsou obchodované na newyorské

28169,53 burze nebo na technologické burze NASDAQ. Zdroj: Investopedia.
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nnost vybranych fondu

Kratkodobé a dluhopisové investice

Ve &tvrtek 6.2.2020 zaseda bankovni rada CNB. Oéekavame, ze sazby zachova stabilni.
Dluhopisovym fondam se dafilo, a to je§t&€ nemame v NAV zapoditan trzni vyvoj k 31. lednu 2020.
Amundi Funds Global Aggregate Bond — CZK si za posledni mésic polepsil o vice nez 1,5 % (v CZK).

Podivame-li se na moznosti zahrani¢niho investora: Amundi Funds Global Bond dokonce posilil v EURech
od zacatku roku o 2,9 % (od zalozZeni je poté vySe o 62 % v eurovém vyjadieni), Amundi Funds Global Bond
poté posilil v USD o 1,6 % (od zalozZeni je poté vySe o 350 % v dolarovém vyjadreni).

Smisené investice

Akciov

Smisenym fondim se dafilo rozdilné, také plati, Ze nemame jesté v NAV zapocitan trzni vyvoj k 31.1. 2020.

Vykonnost AF Solutions fondt se vyvijela smiSené: od zacatku roku se Conservative posunul o témér
1,3 % vysSe, Balanced zvysil svou vykonnost o vice nez 1 %, naopak Diversified Growth zaznamenal
ztratu reflektujici situaci na akciovych trzich vice nez 1,3 %.

Nedafilo se naopak First Eaglu, ktery byl také zasazen akciovymi vyprodeji. First Eagle v CZK od zacatku
roku ztratil 2,18 %. Za zminku stoji také uvést vykonnost KB PSA Flexibilniho fondu, ten dokazal od zac¢atku
roku zhodnotit prostredky o 0,68 %, za rok je vySe o vice nez 6 % a od zalozZeni pfiblizné 4,1 %.

é investice

Akciové fondy zacaly v poslednich dnech ztracet, navic je§té nemaji ve svém NAV zapocitan pokles na
akciovych trzich z patku 31.1.2020. Investofi si kladou otazku, zda Koronavirus mizeme povazovat za ,éernou
labut”, ktera prohloubi nejistotu na finan¢nich trzich a bude dale tlacit akcie smérem doll. Na to je brzy
odpoveédét. Zajimavé bude sledovat chovani centralnich bank, pokud by se nedarilo virus zastavit.
S témér stoprocentni pravdépodobnosti budou dale uvolfiovat svou ménovou politiku, ostatné Cina jiz zacala
(viz rychla informace vyse). Kazdopadné, pravidelny investor se opét raduje, zase se na trzich dafi levnéj$im
nakuptm.

CPR Global Disruptive Opportunities je od zac¢atku roku stale vyse o 5,2 %, od zalozeni témérf o 36 %.

Hlavni indexy a vybrané ukazatele
Ukazatel Udaj Vykonnost Ukazatel Udaj Vykonnost
Akciové indexy 31.01.2020 1 mésic YTD Devizovy trh 31.01.2020 1 mésic YTD
S&P 500 32255 -0,2% -0,2% EUR/CZK 25,2210 -0,8% -0,8%
Eurostoxx 50 3640,9 -2,8% -2,8% USD/CZK 22,7515 0,3% 0,3%
Nikkei 225 23 205,2 -1,9% -1,9% EUR/USD 1,1093 -1,1% -1,1%
MSCI Emerging Markets 1062,3 -4,7% -4,7% USD/JPY 108,4600 -0,1% -0,1%
Dluhopisové indexy 31.01.2020 1 mésic YTD Komodity, volatilita, dalsi 31.01.2020 1 mésic YTD
Global Aggregate USD 518,2 1,3% 1,3% Ropa (Brent, USD za barel) 56,64 -14,2% -14,2%
US Aggregate USD 2267,8 1,9% 1,9% Zlato (USD za trojskou unci) 1588,78 4,3% 4,3%
BBgBarc Pan Euro Agg EUR 252,6 2,3% 2,3% Index volatility - VIX 18,84 36,7% 36,7%
Czech Republic Bond CZK 143,6 1,1% 1,1% Vynos US 10Y dluhopisu 1,51 -41 pb -41 pb
Emerging Markets Aggreg USD 1227,9 1,5% 1,5% Rozpéti 10Y (GER vs. ITA) 137,00 -23 bp -23 bp

Vykonnost vybranych Amundi fondt

Fond NAV Vykonnost Fond NAV Vykonnost
Amundi Fund Solutions - CZK 30.01.2020 1 mésic YTD Od zaloz. Vybrané Amundi fondy - CZK 30.01.2020 1 mésic YTD Od zaloz.
AFS - Conservative 1313,45 1,15% 1,28% 31,35% CPR Global Disruptive Opportunities 13 561,67 5,61% 5,24% 35,62%
AFS-Balanced 1307,75 0,85% 1,02% 60,12% FirstEagle International Fund 2671,44 -2,06% -2,18% 7,01%
AFS -Divers Growth 782,00 -1,36% -1,34% 6,61% Amuni Funds Global Aggregate Bond 2718,13 1,53% 1,64% 8,68%
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Upozornéni:

Uvedené informace nepfedstavuji nabidku, poradenstvi, investicni doporu€eni ani analyzu investi¢nich pfilezitosti
ze strany kterékoli spoleCnosti ze skupiny Amundi. Pfedchozi ani olekavanad budouci vykonnost nezaruCuje
skute€nou vykonnost v budoucim obdobi. Pfed investici by klient mél provést vlastni analyzu rizik z hlediska pravnich,
danovych 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 Castky, 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 maze kolisat v disledku vykyvd ménového kurzu.
Zdanéni zavisi vzdy na osobnich pomérech zékaznika a mize se ménit. Uplné nazvy podilovych fondd, 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 fond(, sdélenich kli€ovych informaci, nebo prospektech fond(. BIlizSi informace ziskate na
infocr@amundi.com nebo www.amundi.cz. Uvedené informace reflektuji nazor Amundi, jsou povazovany za
spolehlivé, nicméné neni garantovana jejich Gplnost, presnost nebo platnost. Zadna ze spoleénosti ze skupiny
Amundi nepfijimaji Zadnou pfimou ani nepfimou odpovéd- nost, ktera by mohla vzniknout v dusledku 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, pfekladany 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 nezdkonnou. Tyto materidly nebyly schvéleny regulatorem finanéniho
trhu. Tyto materialy nejsou uréeny americkym osobam a nejsou zamys$leny pro seznameni nebo pouziti jakoukoli
osobou, at’ jiz se jedna o kvalifikovaného investora, ¢i 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

Tel: +420 800 111 166

www.amundi-kb.cz
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