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DRUHA VLNA VIRU, VOLBY A FOTBAL

K datu 30.10.2020 Pfipravili: Amundi Strategy and Analysis a Marketing tym Amundi CR

Aktudlni Trhy a fondy se zaméruji na situaci spojenou s vyvojem druhé viny pandemie Covid-19. Na Uvod se tradi¢né divdme na vyvoj na
financnich trzich. Nasleduji aktualni klicové ekonomické a financni informace. V ramci vzdélavaciho okénka se zamérujeme na americké
prezidentské volby s jejich potencidalnim dopadem na americké akcie. Nakonec popisujeme Amundi dlouhodoby vyhled na zakladni tfidy
aktiv a také vyvoj vybranych Amundi fondt. V ramci investi¢niho zamysleni pouzivame fotbal jako inspiraci spravné diverzifikace.

Situace na financnich trzich

= Financni trhy si léto uZily. Pokracovaly v tzv. ,risk on“ modu, kdy pfedevsim
americké akciové trhy posouvaly sva historickd maxima stale vyse. Zafi a Fijen byly
na pozadi druhé viny pandemie ve znameni korekce a zvySené volatility.

Americky akciovy index S&P 500 uzaviel 1.9.2020 na historickém maximu 3.527
bodU, nasledné ale prosel korekci a 30.10.2020 byla jeho hodnota 3.270 bodd, tedy
o 7,2 % nize. Akciové trhy zacaly naplno reflektovat druhou vinu pandemie,
nemalou roli sehrava nejistota spojena s vysledkem americkych prezidentskych
voleb.

V souvislosti s druhou vinou pandemie je dobré rychlé ohlédnuti na akciové trhy:

o  Americké akcie jsou od zacatku roku stale v kladnych Cislech (S&P 500: + 1,2%).
Evropské akcie vyrazné zaostavaji a jsou nize o vice nez 20 %.

o  Pokud pouZijeme akciové trhy jako predstihové ukazatele budouciho vyvoje,
zda se, Ze Covid naplno ukazal, Ze Amerika je stdle mnohem flexibilnéjsi a je
schopna se mnohem |épe vyrovnat s probihajici vinou pandemie, nez tomu tak
je v pripadé Evropy. Akciové trhy to pravdépodobné reflektuji v cenach.

Dluhopisové trhy byly v priibéhu naklonény vice rizikovéjSim emitentiim — malo
rizikovym dluhopislim se nedafilo, naopak tém vice rizikovym se spiSe dafilo. ZafFi a
fijen trend zménilo, dafilo se méné rizikovym dluhopisim, naopak ty rizikové
ztracely. Shrnuto a podtrieno plati, Ze svétové dluhopisy jsou od zacatku roku vyse
téméf o 6 %. Sestiprocentni vykonnost prevysily americké a ¢eské statni dluhopisy.

HLAVNI CiSLO
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K datu 30.10.2020 mame ve svété
potvrzenych pfriblizné 46 milionu
pfipadt nemoci Covid-19. Z toho vice
nez 20 milionG v Americe, vice nez 11
miliond v Evropé a 9 miliond ve Vychodni
Asii.

K nejrychlejsimu naristu poctu
nakaZenych dochazi od zafi v Evropé,
Zdroj: WHO (Mezindrodni zdravotni

Naopak evropské dluhopisy a dluhopisy rozvijejicich se trhG nedosdhly ani na 3% organizace).

vykonnost, resp. 2% vykonnost.

Zlato je za posledni mésic prakticky na svém (-0,4 %); ropa oslabila téméf o 10 %. Od

zacdatku roku je zlato vySe o vice nez 23 %; ropa naopak ztraci témér 43 %.

Hlavni indexy a vybrané ukazatele

Ukazatel Udaj Vykonnost Ukazatel Udaj Vykonnost
Akcioveé indexy 30.10.2020 1 mésic YTD Devizovy trh 30.10.2020 1 mésic YTD
S&P 500 3270,0 -2,8% 1,2% EUR/CZK 27,2440 0,6% 7,2%
Eurostoxx 50 2958,2 -7,4% -21,0% USD/CZK 23,3903 1,3% 3,1%
Nikkei 225 22977,1 -0,9% -2,9% EUR/USD 1,1647 -0,6% 3,9%
MSCI Emerging Markets 1103,5 2,0% -1,0% USD/JIPY 104,6600 -0,8% -3,6%
Dluhopisové indexy 30.10.2020 1 mésic YTD Komodity, volatilita, dalsi | 30.10.2020 1 mésic YTD
Global Aggregate USD - Svét 541,5 0,1% 5,8% Ropa (Brent, USD za barel) 37,88 -9,6% -42,6%
US Aggregate USD - Amerika 2365,5 -0,4% 6,3% Zlato (USD za trojskou unci) 1878,73 -0,4% 23,4%
BBgBarc Pan Euro Agg - Evropa 253,8 0,7% 2,7% Index volatility - VIX 38,02 44,2% 175,9%
Czech Republic Bond CZK - €R 150,8 -0,8% 6,1% Vynos amerického 10Y dluhopisu 0,87 +19pb -105pb
Emerging Markets Agg USD 12311 0,1% 1,8% Rozpéti 10Y (GER vs. ITA) 134,90 -4 bp -25 bp
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V centru ekonomického a financéniho déni

Americké prezidentské volby

=  Prvni listopadovy tyden se uskutec¢ni americké prezidentské volby.
V poslednich prizkumech ma na vrch demokraticky kandidat Joe Biden. Na
druhou stranu, pred 4 lety favorizovaly pruzkumy také demokratickou
kandidatku H. Clintonovou, ale nakonec vyhral stavajici prezident Donald
Trump. Pravdépodobny vysledek tedy bude velmi tésny.

= V pfipadé, zZze bude vysledek tésny a bude jednou ¢&i druhou stranou
zpochybriovan, napfiklad diky vysokému poctu korespondencénich hlasu,
budou finanéni trhy velmi neklidné. Investofi by méli pocitat se zvySenou
volatilitou.

ECB bude dale stimulovat

= Evropska centralni banka (ECB) se na poslednim jednani zavazala, ze
v prosinci prijdou z jeji strany dalSi ménové stimuly. Podle ECB existuje
nékolik davodu pro dal§i podplrna opatfeni. Jedna se jednoznac¢né o druhou
vinu pandemie, ktera je pravé v Evropé nejsilngjSi. ZhorSujici se
epidemiologicka situace si zada rlzna zdravotnicka opatfeni ze strany
jednotlivych vlad, coz bude mit dopad na ekonomicky rust a davéru obyvatel
ve schopnosti vlad adekvatné reagovat.

= ZvySené riziko také ECB vidi ve zhorSeni uvérovych podminek a
potencialnich Upadcich firem, jejichz aktivita bude ovlivnéna viadnimi
opatfenimi. V neposledni fradé ECB zminovala, ze samotné viady budou
v roce 2021 potiebovat vyssi nez plivodné oéekavané financovani.

= Tyto zpravy potvrzuji naSe oCekavani, Ze centralni banky jsou pfipraveny
intervenovat a podporovat ekonomickou aktivitu a stabilizovat finanéni trhy.
Pravdépodobnym vedlejsim efektem téchto snah by v del§im horizontu mohla

byt vyssi inflace finanénich aktiv a také vyssi cenova inflace.

Investofi by méli byt pfi dlouhodobym odkladanim uspor velmi obezretni a
méli by aktivitu centralnich bankéru bedlivé sledovat.

Vzdélavaci okénko
Americké prezidentské volby a jejich dopad na akcie

L1
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Ml Republican President(s) [l Democratic President(s)

Zdroj: Investopedia. Odkaz zde.

Americké prezidentské volby jsou pravdépodobné& nejsledovanéjsi
politickou udalosti na svété. Ty soucasné, planované na 3. listopadu, se
konaji na pozadi druhé viny pandemie Covid-19, coz nepochybné
sehraje svou roli. V poslednich prizkumech vede demokraticky kandidat
Joe Biden pred republikanem Donaldem Trumpem.

Eisenhower 1
Eisenhower 2
Kennedy+Johnson 1
Johnson 2

Nixon 1

Nixen 2+Ford

Nyni par zakladnich informaci. Americky prezident je volen na 4 roky,
pficemz maximalné muze byt zvolen 2x. Volba probihd nepfimo, coz
znamena, ze americky prezident neni volen ob&any pfimo, jak se nékdy
nepiesné uvadi, ale je volen kolegiem volitela. Tito volitelé predstavuji
zastupce jednotlivych americkych statd (jednéd se o 50 stath a jeden
federalni distrikt) a jsou voleni samotnymi ob&any pomoci vétSinového
systému (kromé statll Maine a Nebraska).

Carter
Reagan 1
Reagan 2
Bush sr.

Clinton 1
Clinton 2
Bush Jr. 1
Bush Jr.2
Obama 1
Obama 2

Vétsinovy systém v kostce fika, ze vitéz bere vSe, resp. vSechny
mandaty jsou v daném volebnim obvodu pfidéleny vitézné kandidatce.

Trump (Through 10/29/20)

Volby mohou ovlivnit vykonnost akciovych trhl. V grafu, ktery saha do roku
1953, viz vyse, je vidét vykonnost americkych akcii (SP 500) béhem ctyfletého
puisobeni daného prezidenta. Cerveni jsou republikansti prezidenti, modfi pak
demokraticti. Zajimavé je, Ze pouze ve 3 funkénich obdobich americké akcie
soucasné akciové trhy by spiSe ocenily, kdyz by znovu zvitézil Donald Trump
jako republikdn. Nechame se prekvapit, jak to dopadne, kazdopadné
historie ukazuje, ze akciim se dafi, at’' viadne modra nebo ¢ervena.

To ma své vyhody a nevyhody — hlavni nevyhodou je, Ze mize vyhrat
kandidat, ktery nema nejvétsi pocet hlasl. To se pravé stalo pred 4 lety,
kdyz vyhral Donald Trump. Na druhou stranu umozriuje sestavit hlavni
stranu, ktera muze vladnout relativné stabilné bez nutnosti skladat rizné
koalice.

Amundi
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https://www.investopedia.com/presidents-and-their-impact-on-the-stock-market-4587369

Jak se Amundi diva na vykonnost akcii a diuhopistl [T I A
do budoucna?

Velkd Britanie
Japonsko

Analytici Amundi v uplynulych dnech aktualizovali o¢ekavany dlouhodoby vynos pro jednotlivé tfidy

R Korporétni dluhopisy
aktiv. Eurozéna - investiéni stuper
USA - investi&ni stupen

High Yield a Emerging B.

Z tabulky vpravo vyplyva nékolik poznatkt (zdroj: Amundi Research): YR
= Dluhopisy maji pomérné maly potencial dosahnout vykonnosti nad inflaci. Inflaci by mohly porazit E;g:
pouze dluhopisy s vysokym vynosem (High Yield) a dluhopisy Emerging Markets (rozvijejici se trhy) j
= |nflaci by mohly porazit pouze akcie, zde maji nejvétsi potencidl akcie spolecnosti fungujici icke
v regionu Emerging Markets (rozvijejici se trhy).
= |nvestor samoziejmé nesmi zapominat na rizika, kterd jsou spojena s investovanim a mél by
diverzifikovat — niZze uvadime jednoduchou fotbalovou metodu, jak se k diverzifikaci postavit. Emerging Markets

.ﬁo“” Jak si stoji nase vybrané fondy (data k 29.10.2020)?

= V ramci dluhopisovych fondl reflektoval vyvoj na globdlnich dluhopisovych trzich Amundi Funds Global Aggregate Bond. Za posledni mésic oslabil
o mirnych 0,22 %. Od zacatku roku je 0,5 % v minusu. Od krizového dne 23.3.2020 je fond vyse o vice nez 10 %.

= SmiSené strategie Amundi Fund Solutions se pfes poklesy na globalnich akciovych trzich relativné driely:
= AFS Conservative v fijnu prakticky stagnoval (+0,17 %). Od krizového dne 23.3.2020 je fond vyse o vice nez 11 %.
= AFS Balanced je v pribéhu fijna ztratil mirnych 0,3 %. Od krizového dne 23.3.2020 je fond vyse o 16 %.
= AFS Diversified Growth oslabil v fijnu témér o 1,5 %. Od krizového dne 23.3.2020 je fond vyse o 21 %.
= All Star Selection je za posledni mésic na svém. Od krizového dne 23.3.2020 je fond vyse o vice nez 26 %.

= Hodnotové zaméFena strategie First Eagle Amundi ztratila na vykonnosti 2,05 %. Od krizového dne 23.3.2020 je fond vyse o 30 %.

= Akciové fondy skvéle zastupuje CPR Invest Global Disruptive Opportunities, ktery potvrzuje, Ze dokaze velmi kvalitné vybrat Uspésné akciové tituly. |
presto, Ze se akciim globalné nedafilo, Disruptive dokazal za posledni mésic posilil o dalSich 2,5 %. Od zacatku roku je vySe o vice nez 24 %. Od krizového
dne 23.3.2020 je fond vyse o vice nez 62 %.

Fond NAV Vykonnost Fond NAV Vykonnost
e oy x| o | o || oo |
AFS - Conservative 1298,79 0,17% 0,15% 29,88% CPR Global Disruptive 16 035,45 2,53% 24,44% 60,35%
AFS - Balanced 1262,99 -0,28% -2,44% 54,64% Polen Capital Growth (zaloZen 3.9.2020) 930,16 0,77% N/A -3,72%
AFS - Diversified Growth 745,33 -1,44% -5,97% 1,61% First Eagle Intern Fund 2506,22 -2,05% -8,23% 0,39%
All Star Selection 1,2841 0,05% 1,84% 28,41% Global Aggregate Bond 2661,90 -0,22% -0,47% 6,43%

Investicni zamysleni: Fotbal jako nazorna ukazka diverzifikace

iy ™

V médiich se aktudlné objevuji informace, Ze domacnosti zvysuji své Uspory v souvislosti s tim, jak se zvySuje nejistota ohledné ekonomického vyvoje a
zaméstnanosti. Mira Uspor ¢eskych domacnosti se v poloviné roku dostala na historicky nejvyssi droveri (18,5 %; zdroj: CZSO). Pomineme-li to, Ze budoucnost
je vzdy nejista, je zajimavé sledovat, jak se zvysuji Uspory ¢eskych domacnosti predevsim na uc¢tech v bankach (podle MFCR bylo na konci roku 2019 vice nez
50 % uspor ¢eskych domdcnosti na béznych uctech v bankach). Jako by domdacnosti hledaly nominalini jistotu, i presto, Ze ji vlastné v principu neni mozno najit

a je dllezZité se s tim smifit. Co s tim — chvalit, anebo strasit?

Fotbal by mohl pomoci (aktualné ale ne ten ¢esky). Z dlouhodobého hlediska nejde o to, zda se spo¥i, ale jak kvalitné se spofi, resp. investuje. V Cechach nam
to kvalitni investovani trochu unika, podobné jako kvalita ceského fotbalu. Pro¢? Zabetonovat se v obrané vam neumozni dotdhnout dlouhodobého vitézstvi a

nedokaze vam pomoci porazit inflaci, ili dat vice golu, nez soupef v podobé centralni banky, vlady a inflace.

Kazdy uspésny fotbalovy tym potrebuje kvalitni spolupraci jednotlivych postd — brankar si musi rozumét
s obrdnci, ti zase se zdloZniky, ti dale s Utocniky a na stfidacce musi byt nikoli dostatek, ale spravny pocet
nahradnikl, v cele se svédomitym trenérem. VSichni potfebuji trénovat. Jak to souvisi se spofenim a
investovanim? Jednoduse. Kvalitni tym je postaven na spolupraci riznych postd, stejné tak Gspory a investice,
musi splfiovat podminku kvalitniho sloZeni, resp. diverzifikace:

a) Obranci = bézné, spofici ¢i terminované ucty.

b) Defenzivni zaloZnici = dluhopisy a dluhopisové zamérené strategie, napf. Buy and Watch.

c) Ofenzivni zéloZnici = hodnotové akcie (typicky pfedstavitel je Leo Messi, resp. First Eagle).

d) Utoénici = rGistové akcie (typicky predstavitel je Cristiano Ronaldo; resp. Global Disruptive Opp).

e) Brankar = zlato — je povaZovano spi$e za pojistku, i kdy? ob¢as se mu nezadafi (takovy Petr Cech).

f) Stfidacka = druhy aktiv pfipraveny vystfidat (pro fanousky digitalni mediciny to maze byt CPR MEDTECH).

g) Trenér = Amundi (evropsky lidr v investovani majici pod spravou vice nez 1,7 miliardy EUR).

Zavér: Pro dlouhodobé uspéchy je klicova diverzifikace a nechat si poradit, jak tym (portfolio) poskladat.

Samoziejmé, pokud nejste zkuseny trenér, ktery si proZil mnoho let na travniku, resp. finanénim trhu!
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Upozornéni:

Uvedené informace nepredstavuji nabidku, poradenstvi, investi¢ni doporuceni ani analyzu investi¢nich pfilezitosti ze strany
kterékoli spole¢nosti ze skupiny Amundi. Pfedchozi ani o€ekavana budouci vykonnost nezaruCuje skutecnou vykonnost v
budoucim obdobi. Pfed investici by klient mél provést vlastni analyzu rizik z hlediska pravnich, dafiovych a uc¢etnich 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, mdze stoupat i klesat a nejsou zaru€eny jak navratnost investované ¢astky, 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 nastroji mlze
kolisat v diisledku vykyvii mé&nového kurzu. Zdanéni zavisi vzdy na osobnich pomérech zakaznika 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
www.amundi-kb.cz. Uvedené informace reflektuji nazor Amundi, jsou povazovany za spolehlivé, nicméné neni garantovana jejich
Uplnost, pfesnost nebo platnost. Zadna ze spolednosti 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 zpusobem 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 vyZzadovaly registraci kterékoli spole¢nosti ze skupiny Amundi nebo jejich produktl v této jurisdikci, nebo ve
kterych by mohla byt povazovana za nezakonnou. Tyto materialy nebyly schvaleny regulatorem finanéniho trhu. Tyto materialy
nejsou ureny americkym osobam a nejsou zamySleny pro sezndmeni nebo pouZiti jakoukoli osobou, at jiz se jedna o
kvalifikovaného investora, ¢i nikoli, z jakékoli zemé& nebo jurisdikce, jejichz zakony nebo pfedpisy by takovéto sdéleni nebo
pouziti zakazovaly.

Amundi Czech Repubilic, 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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