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KORONAVIRUS A PANIKA

K datu 17. bfezna 2020

Klicové informace poslednich dnt

Financni trhy hledaji paddu pod nohama

Index strachu — VIX je za posledni mésic vySe o pfiblizné 500 %.
Investofi silné vnimaji nejistotu spojenou s vyskytem koronaviru a jeho
naslednymi dopady do chodu globalni ekonomiky.

NezZ se pustime do detailni analyzy vykonnosti, je potfeba si pfiznat, Zze
takto silnou reakci na vyskyt a Sifeni epidemie ¢ekal malokdo. Prakticky
v8echny typy aktiv jsou ve vyprodeji. Cerna labut Covid19 pfinesl na
trhy zna€nou nejistotu, ktera se projevuje na vSech trzich!

Akcie: S&P 500 ztratil za posledni mésic 29,4 %, od zacatku roku je nize
0 26,1 %. Jako ,hlavni Cislo“ zmifilovany Dow Jones poklesl za mésic
0 31,3 %, od zacatku roku je nize o0 29,3 %. Evropsky Eurostoxx 50 je
nize dokonce o 36,4 % mezimésicné (34,6 % YTD). Japonsky Nikkei
poklesl 0 28,2 % mezimésicné a

Dluhopisy: ZhorSena situace na uvérovych trzich, obava z horsi likvidity
a SirSi spready vedly k tomu, Ze dluhopisy v poslednim tydnu také
ztracely, kdyz rostly dluhopisové vynosy. Za posledni mésic jsou
americké dluhopisy lehce v plusu 0,5 %, evropské dluhopisy ztratily
3,8 %. Nejhufe dopadly dluhopisy rozvijejicich se trhl, které poklesly
0 7,3 % mezimésiéné. Ceské dluhopisy se drzely relativné stabilné.

Zlato ztracelo 4,5 % mezimési¢né. Ropa je nize o témér 49 % (m/m).

Pfipomernme slova Barona Rothschilda: ,,Nakupujte, kdyZ v ulicich tece
krev”. V Amundi situaci vidime tak, Ze pfehnané trzni reakce vytvari
investicni prileZitosti pro dlouhodobé investory.
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Hlavni ¢islo:

-2.977

Dne 16.3.2020 dosahl
jednodenni pokles americky
indexu Dow Jones
Industrial Average
TEMER 3.000 bodu. Tento
akciovy index tak na konci
dne uzaviel na hodnoté
20.189.

Akciové trhy zachvatila
panika, akcie se mezi
investory presouvaji ve
znacné kolisavém prostredi.

EJ Investi€éni zamysleni — koronavirus a ménova politika

Minuly tyden jsme psali, Ze centralni banky a vlady budou pfichazet s podpurnymi opatfenimi.
Netusili jsme, ze jejich reakce bude tak rychla a razantni. Asi nejrazantnéji zareagovala
o vikendu americka centralni banka FED, ktera v nedéli rozhodla snizit sazby na nulu (0 az
0,25 %) a slibila kvantitativni uvolfiovani ve vysi 700 miliard USD a dal$i programy na podporu
likvidity. Nezahali vSak ani centralni banka Japonska, ktera bude nakupovat akcie, dluhopisy
a dal$i majetek s tim, Ze sou¢asné rozsifi bezuro¢né puUjcky. Dalsi centralni banky, véetné té |
Ceské jiz také jednaji. Trend je jasny — podpirna ménova politika se posouva do jasného
moédu podpory finanénich trhi a realné ekonomiky. O té fiskalni za tyden...
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V centru ekonomického a finan¢éniho déni

Cerna labut’ koronaviru a jeho ekonomické dopady

Aktualni otazka jiz neni: zda pfijde ekonomické zpomaleni, ale jak velké
toto zpomaleni bude a jak dlouho bude trvat. My se stale domnivame,
Ze dojde k rychlému zpomaleni a naslednému zotaveni ve tvaru U. Cina
totiz vysila pozitivni signaly ohledné klesajiciho po¢tu nakazenych!
Evropa si v8ak jesté prochazi rostoucim potem nakaZzenych, Amerika je
v zavésu. V Evropé a v USA bude jesté chvili trvat, nez se situace
dostane pod kontrolu.

Co se to tu vlastné déje — ekonomické zamysleni?

V poloviné unora akcie na maximech a pozitivni vyhledy na globalni
ekonomiku, v poloviné bfezna akcie témér o tretinu nize a negativni
vyhledy na ekonomiku. Co se zménilo? Svétlo stale sviti, voda stale teCe,
internet funguje, autobusy jezdi. Na tradi¢éni nemoci zemfe vice lidi nez
na koronavirus. Pro¢ se finanéni trhy chovaji pomalu, jako kdyby
nastala valka? Odpovéd je jednoduchd, investofi se obavaji
ekonomickych dopadll pandemie koronaviru, jejichZz vy$Se neni aktualné
pfesné vyhodnotitelna! Tato nejistota vede k tomu, ze investofi se
odvraci od aktiv, které jsou jen trochu rizikova.

CNB - sazby a inflace

CNB v pondéli nasledovala hlavni centralni banky a sniZila zakladni repo
sazbu o 50 bp. Repo sazba tak nové zUstava na drovni 1,75 %. V ramci
rozhodovani CNB tak jednoznaéné prevazily faktory spojené
s vyskytem viru Covid19 a naslednymi ekonomickymi dopady.
Otazka zUstava, zda CNB bude sazby dale snizovat? Uvidime
v nasledujicich tydnech.

Pripomenme: aktualni panicka situace na finan€nim trhu bude stale
vice vytvaret nové investi¢ni prilezitosti a stale vice bude nahravat
pravidelnym a dlouhodobym investorim! My budeme téchto
prilezitosti aktivné vyuzivat.

Vzdélavaci okénko
Eg CENA VS. HODNOTA
Bezprecedentni doba si zada bezprecedentni feseni. Takto by se nechalo

divat na soulasnou situaci spojenou s pandemii koronaviru a na aktualni
chovani centralnich bank a vlad.

Na tomto misté je dobré si uvédomit vztah mezi cenou a hodnotou. Cena
il je vysledek stfetu nabidky a poptavky na daném trhu. Na burzach se aktualné
T obchoduiji akcie za ceny, které jsou silné ovlivnény nejistotou spojenou s Sifenim
T : koronaviru. Je otazka, do jaké miry reflektuji skute€nou hodnotu dané
spole€nosti, pfedevSim pokud je cena umocfiovana c¢asteCné panikou a
B B ¢astecné nejistotou budoucich ziskl. Za hodnotou je mozné povazovat
i , schopnost poskytovat sluzby a vyrabét vyrobky. KdyZz se zamyslime
i hloubéji, diky CEZu stale svitime, diky Shellu stale jezdime, diky Microsoftu
piSeme a skypujeme, diky Facebooku jsme v kontaktu s nasi socialni bublinou,
I diky Netflixu se divame na filmy a videa, diky Komer&ni bance si zajiStujeme
bankovni sluzby a stavame se ucastnikem finan¢niho trhu. Skute¢na hodnota je
B to, co dané spolecnosti dokazi tvofit.

Shrnuto a podtrzeno: AZ se situace s koronavirem uklidni, trhy se opét zaméri
na skuteédnou hodnotu. které firmv vvtvari a odrazi se v cenach.
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Vykonnost americkych akcii béhem riznych epidemii
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Zdroj: Index S&P 500 pro HIV/AIDS,SARS,MERS, Ebola, ZIKA, Praseci chfipka. S&P Composite (cenovy index): zdroj Robert J. Shiller pro Spanélskd chripka

Historicky vyvoj jasné doklada, ze po vyskytnuvsi se epidemii akciové trhy (americké akcie) v horizontu 3 let
dosahly vice nez 20% zisky. Historie se nikdy neopakuje, ale je dobré si uvédomit, Ze epidemie tu byly, jsou a
budou, ale vzdy skoncily a lidé a firmy zacaly normalné fungovat - opét naplno vytvaret skuteéné hodnoty!

Hlavni indexy a vybrané ukazatele

Ukazatel
Akciové indexy
S&P 500
Eurostoxx 50
Nikkei 225
MSCI Emerging Markets (D-1)
Dluhopisové indexy
Global Aggregate USD
US Aggregate USD
BBgBarc Pan Euro Agg EUR
Czech Republic Bond CZK

Emerging Markets Agg USD

Udaj
16.3.2020
2386,1
24504
17002,0
891,2
16.3.2020
514,1
22775
243,1
142,1

11451

Vykonnost

1 mésic YTD
-29,4% -26,1%
-36,2% -34,6%
-28,2% -28,1%
-19,7% -20,0%
1 mésic YTD
0,0% 0,5%

0,5% 2,4%

-3,8% -1,6%

-0,7% 0,0%

-7,3% -5,3%

Vykonnost vybranych Amundi fondu

Fond

Amundi Fund Solutions - CZK

AFS - Conservative

AFS - Balanced

AFS - Divers Growth

NAV
13.3.2020
1227,51
1157,93

664,25

Vykonnost
1 mésic YTD Od zaloz.
-7,89% -5,34% 22,75%
-13,74% -10,55% 41,77%
-15,69% -16,19% -9,45%

Ukazatel
Devizovy trh
EUR/CZK
usD/CzK
EUR/USD
uUsD/IPY
Komodity, volatilita, dalsi
Ropa (Brent, USD za barel)
Zlato (USD za trojskou unci)
Index volatility - VIX
Vynos US 10Y dluhopis

Rozpéti 10Y (GER vs. ITA)

Fond
Vybrané Amundi fondy - CZK
CPR Global Disruptive
First Eagle Intern Fund

Amundi CR Dluhopisovy PLUS

Udaj
16.3.2020
27,3280
24,4521

1,1176
105,9200
16.3.2020

29,64
1514,81

82,69

0,74

264,60

NAV
13.3.2020
10781,15
2154,67

1,64

Vykonnost
1 mésic YTD
9,9% 7,5%
6,5% 7,7%
3,2% -0,3%
-3,5% -2,5%
1 mésic YTD
-48,3% -55,1%
-4,5% -0,5%
504,5% 500,1%
-85pb -118 pb
+133 bp +105 bp
Vykonnost
1 mésic YTD Od zaloz.
-24,38% -16,33% 7,81%
-20,28% -21,10% -13,69%
-0,11% -0,10% 51,95%
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Upozornéni:

Uvedené informace nepfedstavuji nabidku, poradenstvi, investi¢ni doporuc¢eni ani analyzu investi¢nich pfilezitosti
ze strany kterékoli spoleCnosti ze skupiny Amundi. Pfedchozi ani ofekdvana budouci vykonnost nezaruuje
skute&nou vykonnost v budoucim obdobi. Pfed investici by klient mél provést viastni analyzu rizik z hlediska pravnich,
dafiovych 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, mlze stoupat i klesat a nejsou
zaruCeny jak navratnost investované €astky, 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 mlze kolisat v dusledku vykyvi ménového kurzu.
Zdanéni zavisi vzdy na osobnich pomérech zakaznika a muze se ménit. Uplné nazvy podilovych fondi, detailni
prehled vykonnosti, informace o rizicich, v€etné rizik vyplyvajicich ze zaméreni na private equity investice, a dal$i
informace jsou zvefej- nény v ¢eském (Amundi CR) nebo anglickém jazyce (Amundi AM) na www.amundi.cz ve
statutech fond(, sdélenich klicovych informaci, nebo prospektech fondu. BIizSi informace ziskate na
infocr@amundi.com nebo www.amundi-kb.cz. Uvedené informace reflektuji nazor Amundi, jsou povazovany za
spolehlivé, nicméné neni garantovana jejich Uplnost, pfesnost nebo platnost. Zadna ze spole¢nosti ze skupiny
Amundi nepfijimaji Zadnou pfimou ani nepfimou odpovéd- nost, kterda 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, piekladany 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 nezakonnou. Tyto materidly nebyly schvaleny regulatorem finanéniho
trhu. Tyto materialy nejsou ureny americkym osobam a nejsou zamysleny pro seznameni nebo pouziti jakoukoli
osobou, at jiz se jedna o kvalifikovaného investora, Ci nikoli, z jakékoli zemé& nebo jurisdikce, jejichz zakony nebo
predpisy by takovéto sdéleni nebo pouziti zakazovaly.

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

Tel: +420 800 111 166

www.amundi-kb.cz
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