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KORONAVIRUS A SPRAVNA DIVERZIFIKACE

K datu 04. dubna 2020 Pfipravili: Amundi Strategy and Analysis a Marketing tym Amundi CR

Aktualni situace na trzich

= Americké akcie (SP 500) posilily za poslednich 14 dnu pfiblizné o 8 %,
od zacatku roku jsou nize o 23 %. Zotavily se také dluhopisy, svétove
dluhopisy posilily 0 2,7 % za poslednich 14 dnu. Index strachu, VIX, je
za posledni 2 tydny bezmala o 30 % nize.

= Virus vSak nefesi vyvoj HDP, nezaméstnanost, zisky firem a akciové ¢i
dluhopisové indexy. Pfipomernme, ze akciové trhy byly jesté v poloviné
unora na historickych maximech. Na zacatku dubna se pohybuji svétové
akcie pfiblizné 25 % nize (MSCI World). Kliéovou roli hraje nejistota.
V pribéhu Unora jsme si nedokazali pfedstavit, jaké bude mit koronavirus
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Dne 4.4.2020 reportovala
Mezinarodni zdravotnicka
organizace (WHO) aktualni pocet

zdravotni, ekonomické a socialni dopady. Aktualné mame za sebou
bezprecedentni mésic v nasi novodobé historii. V hlavni roli
samoziejmé koronavirus, resp. pandemie Covid-19.

Co je dulezité si uvédomit, vlastné pfiznat si, je to, Zze stale moc
nevime. NedokaZeme predikovat, jak dlouho budou trvat zdravotni
opatfeni a jak dlouho bude cela situace spojena s vyskytem pandemie
Covid 19 trvat. Tak to je!

Nas zakladni scénar stale ztistava ve znameni U — poté, co dojde po
odeznéni pandemie, ekonomicky rust by mél relativné zrychlit.

nakazenych epidemii Covid-19.
Celkovy pocet potvrzenych
nakazenych prvné v historii
prevysil hodnotu jeden milion
pripadd (skute¢né reportovana
data; v realité bude pocet
pravdépodobné vyssi).

Nejvétsi pocet nakazenych je
v USA (vice nez 240tisic). V Italii

témeér 120tisic, v Ciné vice nez

= Detailni shrnuti naleznete v naSem novém Market podcastu zde. . - . . .
— 80tisic, v Iranu vice nez 50tisic.

%\\ Investiéni zamysleni — NABIDKA A POPTAVKA TROCHU JINAK

V minulych dilech jsme zminovali vlady a centralni banky, které maiji jeden hlavni cil, zajistit bézné fungovani ekonomiky
v dusledku vyskytu pandemie Covid-19. Zivnostnici dostanou penize, aby mohli nakupovat, zadluZeni lidé mohou odloZit
splaceni hypoték, centralni banky jsou pripraveny nakupovat vladni a korporatni dluhopisy, aby vladam a firmam
dodaly zbrusu nové penize, pomoci kterych vlady ¢i firmy mohou zajistit své bézné fungovani.

Je to podobné, jako pacient na lGzku, kterému selhava srdce a krevni obéh. Lékafi jsou vlady, které se spolec¢né s centralnimi
bankami pokousi pacienta znovu nahodit, a to pomoci nové krve. Ano, novou krev si miZzeme predstavit jako nové, cisté,
ni¢im nekryté penize. Ma to vSak hacek. V realném svété mame pouze omezené mnozstvi lidské krve, protoze je nas
omezeny pocet. Krev miizeme povazovat za vzacnou, ma omezenou nabidku — zadné plytvani.

V tom finanénim svété je to trochu jinak, sou¢asné penize omezenou nabidku nemaji. Je tedy dulezité, aby vladni a centralni
lékafi, dokazali dodat to spravné mnozstvi ni¢im nekrytych penéz. V opacném pfipadé by mohly napachat vice Skody nez
uZitku. Aktualng je na prvni mist& pacient a v tuto chvili je podstatné, Ze pacient ma éas na disruptivni premysleni. Rika
si, Ze nemoc nechce v budoucnu znovu zazit. Pacient premysli, jak budouci stav zajistit mnohem efektivnéji a bezpecénéji. Jak
se pacient za¢ne uzdravovat, za¢ne vyrabét nové produkty a sluzby, napf. plicni ventilatory, kvalitnéjsi internetové pripojeni,
chytré domacnosti pro zajisténi bézného nakup, atd. Z toho budou profitovat spole¢nosti, které se disrupci zabyvaji. Do téchto
spole¢nosti investuje jiz dnes napf. fond CPR Disruptive! Této prilezitosti mize jednoduse vyuzit bézny investor!
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V centru ekonomického a financ¢niho déni

USA

Indikatory spotrebitelské davéry poklesly v bfeznu na 120 bodU
z predchozich 133 bodd. Podobné se vyvijely indikatory ISM (sektor
pramyslu a sluzeb) a PMI (index nakupnich manaZer() — pokles na 49,1
z 50,1, resp. pokles na 48,5 z 50,7. Nejvétsi pokles maji tyto indexy ale
pfed sebou.

O podporu v nezaméstnanosti v minulém tydnu pozadalo 6 milionu
Ameri¢anl. Oc¢ekavame, ze ekonomicka aktivita se v USA bude
v nasledujicich tydnech dale zhorsovat, vzhledem k dalSimu Sireni
koronaviru a s nim spojenych opatreni. Akciovy trh vSak do urcité

miry s touto informaci pogita.

Eurozéna

Vyrobné zaméfené PMI (index nakupnich manazerl) poklesly
v Némecku, Francii, Italii na nejnizsi urovné od roku 2009 (45,4; 43,2;
40,3), kdy vrcholila Velka finanéni krize. Ekonomické dopady
koronaviru se zietelné negativné propisuji do chovani manazeru a

Ize cekat, ze horsi ekonomicka cCisla teprve prijdou.

Japonsko

Vyrobné zaméfené PMI (index nakupnich manazerl) poklesly
v Japonsku na hodnotu 44,8 z unorové hodnoty 47,8. Japonsko tak
klesa hloubéji do negativniho teritoria, protoze nové objednavky a
vyroba vyrazné zpomaluji, coz reflektuje pokles japonské poptavky.

CNB - sazby ainflace

CNB na poslednim zasedani snizila svou zakladni trokovou sazbu
na 1,00 %. V zasadé tak naplnila nase o¢ekavani. Ocekavali jsme, Ze
dojde ke snizeni pfiblizné na 1,25 %. Centralni banka tak jasné deklaruje,
Ze je pfipravena podporovat ¢eskou ekonomiku.

Pripomenme: situace na finanénim trhu bude stale vice vytvaret
nové investic¢ni prilezitosti a stale vice bude nahravat pravidelnym a
dlouhodobym investorim! My jsme prFipraveni vyuzivat prilezitosti.

Vzdélavaci okénko
DIVERZIFIKACE — SPRAVNY PRISTUP

Jak v této extrémni dobé pracovat se svym majetkem? Jak si zajistit ,dobré” spani? Podivejme se na
pojem, ktery je v této véci klicovy — DIVERZIFIKACE. Diverzifikace je strategie zalozena na principu,
Zze nevsazime pouze na jednu kartu. Jedna se o fizeni rizika pomoci Siroké Skaly investic v ramci svého
portfolia. Nedavame zkratka vSechna vajicka, ktera vlastnime, do jednoho kosiku.

Proc¢ je diverzifikace v souc¢asné dobé tak dulezita? ProtoZe se hraje o hodné, hraje se o dUvéru
v soucasné penize, které dennodenné pouzivame a vétsSina z nas véfi, ze maji budouci hodnotu a véfri,
Ze je bude moci v budoucnu vyuzivat (na mysli mame predevSim hotovost a bézné ¢&i spofici ucty).
Ddvodem je bezprecedentni podplrna hospodarska politika vlad a centralnich bank. VIady se snazi
zajistit, aby firmy a lidé dostali penize, aby mohli splacet své zavazky a Zivit své rodiny. Centralni banky,
jez maji inflacni cile okolo urovné 2 %, se obavaji deflace (poklesu cen), proto pfemysili, jak dostat mezi
firmy a lidi nové penize, aby tim udrzely ceny svymi nakupy a roztacely kola ekonomiky. Samotné penize
vSak nejsou zdrojem bohatstvi, penize slouzi primarné jako prostfedek smény a vzajemné spoluprace.

Dluhopisy

VétSina lidi si mysli, ze kdyz si rozdéli penize do nékolika penézenek ¢i do nékolika bank (kde vyuziva
systém pojisténi vkladl), tak, ze vlastné diverzifikuje, a Ze ma své prostfedky do budoucna v bezpedi.
Mélo by to tak byt, ale ve skute¢nosti to tak neni. Spravna diverzifikace je zalozena na tom, ze
rozkladame svij majetek do riznych aktiv. Mezi zakladni aktiva patfi zmifnovana hotovost, dale
dluhopisy, akcie, pripadné nemovitosti. Bézny investor, ktery drzi vSechny své uspory pouze
v hotovosti pristupuje ke svému majetku prakticky stejné jako ten, ktery drzi vSe v akciich.
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Rozdéleni majetkl tzv. dolarovych milionaru v roce 2019

Hotovost a Alternativni
jeji investice
ekvivalenty 13%
28% | |
Nemovitosti
16%
Akcie a
akciové | _
investice Dluhopisy
26% 17%

Zdroj: Capgemini World Wealth Report, 2019. StaZeno 4.4.2020. Data jsou k dispozici za prvni Ctvrtleti roku 2019, tedy po silném vyprodeji na akciovém trhu na konci roku 2018.
Chovadni, resp. prdce s majetkem, se v pfipadé dolarovych miliondFi v zdsadé nezménilo. Sprdavné diverzifikuji! HNWI = High Net Wealth Investors — investori, ktefi vlastni
investi¢ni aktiva ve vysi 1 milion americkych dolart &i vice. Nezapocitdvd se rezidenéni nemovitosti, sbératelské pfedméty, spotiebni zboZi a také zboZi dlouhodobé spotreby.

Bohati lidé maji majetek rozlozen rovhomérné

Z hlediska diverzifikace miZeme definovat 2 mozné extrémy:
e Mit vSechno v hotovosti — tento investor se neboji inflacniho rizika, realného znehodnoceni svych uspor,
e Mit v8echno v akciich — tento investor se neboji trzniho rizika, kolisani cen majetku, ktery vlastni.

Napfiklad investofi, ktefi vsadili vSe na pronajem nemovitosti, v sou¢asné dob& nebudou uplné Stastni, protoze
turismus se v podstaté zastavil. Bohati lidé se proto nepohybuji v extrémech. Na obrazku je znazornéno rozdéleni
majetku tzv. dolarovych milionara, ktefi nejvétsi podil svého majetku drzi v hotovosti a akciich. Mensi ¢ast poté
tvofi dluhopisy a investicni nemovitosti. Nejmensi podil poté maji alternativni investice jako napfiklad zlato.

VétSina béznych investorl v8ak preferuje zdanlivou jistotu, tedy hotovost a jeji ekvivalenty (napf. bézné ucty). Tito
investofi by se méli naucit rozdélit svdj majetek smérem k aktivim, které na trhu kolisaji. Vybornou sluzbu v tomto
ohledu déla smiseny fond, ktery automaticky diverzifikuje prostredky investora do vSech trid aktiv. Tuto
diverzifikace miize bézny investor podpof¥it také pravidelnou investici, pravidelnym investovanim v ¢ase.

Hlavni indexy a vybrané ukazatele

Ukazatel Udaj Vykonnost Ukazatel Udaj Vykonnost
Akciové indexy 03.04.2020 1 mésic YTD Devizovy trh 03.04.2020 1 mésic 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) 831,7 19,1% -25,4% USD/IPY 108,4200 1,2% -0,2%
Dluhopisové indexy 03.04.2020 1 mésic YTD Komodity, volatilita, dalsi 03.04.2020 1 mésic YTD
Global Aggregate USD 508,1 -3,8% 0,7% Ropa (Brent, USD za barel) 34,78 -33,3% -47,3%
US Aggregate USD 2301, 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 -132pb
Emerging Markets Aggregate USD 1091,0 -11,8% -9,8% Rozpéti 10Y (GER vs. ITA) 198,10 +25 bp +38 bp

Vykonnost vybranych Amundi fondt

Fond NAV Vykonnost Fond NAV Vykonnost
Amundi Fund Solutions - CZK 02.04.2020 1 mésic YTD Od zaloz. Vybrané Amundi fondy - CZK 02.04.2020 1 mésic YTD Od zaloz.
AFS - Conservative 1198,05 -7,42% -7,62% 19,81% CPR Global Disruptive 10760,52 | -1596% -16,49% 7,61%
AFS - Balanced 1127,95 -10,30% | -12,87% 38,10% First Eagle Intern Fund 2125,89 -15,43% -22,16% -14,85%
AFS - Diversified Growth 639,73 -14,34% -19,29% -12,79% Amundi CR Dluhopisovy PLUS 1,63 -1,74% 0,97% 50,62%
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Shrnuti déni na trzich v poslednim tydnu (30.3. az 3.4.2020):

MARKET
PODCAST

Amundi

Upozornéni:

Uvedené informace nepfedstavuji nabidku, poradenstvi, investi¢ni doporu€eni ani analyzu investi€nich pfilezitosti
ze strany kterékoli spole¢nosti ze skupiny Amundi. Pfedchozi ani o¢ekavana budouci vykonnost nezarucuje
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, mGze stoupat i klesat a nejsou
zaru€eny jak navratnost investované Castky, tak ani pfipadné vyplaceni dividendy. U dividendovych tfid rozhodne
nebo nerozhodne o vyplaceni dividendy za pfislusné obdobi predstavenstvo, a to s pfihlédnutim k vysledkim
hospodareni fondu. Vynos u cizoménovych investi¢nich nastrojd maze kolisat v dusledku vykyv( ménového kurzu.
Zdanéni zavisi vzdy na osobnich pomérech zakaznika a muze se ménit. Uplné nazvy podilovych fondt, detailni
pfehled vykonnosti, informace o rizicich, v€etné rizik vyplyvajicich ze zaméfeni na private equity investice, a dalSi
informace jsou zvefej- nény v Ceském (Amundi CR) nebo anglickém jazyce (Amundi AM) na www.amundi.cz ve
statutech fondl, sdélenich klicovych informaci, nebo prospektech fondd. BIliz§i 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 spoleénosti ze skupiny
Amundi nepfijimaji zadnou pfimou ani nepfimou odpovéd- nost, ktera by mohla vzniknout v disledku 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 materidlu nebudou kopirovany, repro- dukovany, upravovany, prekladany 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 materialy nebyly schvaleny regulatorem financniho
trhu. Tyto materialy nejsou uréeny americkym osobam a nejsou zamysleny 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 spoleénost, a.s.
Rohanské nabrezi 693/10, 186 00, Praha 8

Tel: +420 800 111 166

www.amundi-kb.cz
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