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Serial historickych maxim pokracuje. Americké akcie dosah-
ly v pr@béhu kvétna na dalsi vrchol. Sirsi akciovy index
S&P 500 uzavrel obchodni seanci 7. 5. 2021 na drovni
4.232,60 bodu.

Ke konci kvétna pak byly americké akcie mezimésicné
0 0,5 % vyse. To pak pfedstavuje téméF 12% rast od zaéatku
roku 2021 a téméF 90% ruist od covid krize.

O d0vodech akciového rlstu jiz malokdo pochybuje.
Klicovym zdrojem je ménova inflace, neboli uvolnéna
ménova a fiskalni politika. Jednoduse, v obéhu je prilis
mnoho penéz, které hledaji uplatnéni nejen na akciovém trhu.
O netradi¢nim pohledu na inflaci hovorfime dale.
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V poslednich tydnech je téma inflace medidlné vdécné téma. V naprosté vétsiné je inflace prezentovana jako hrozba pro nase
uspory. Pojdme se na inflaci podivat trochu z jiného Uhlu pohledu. Mince ma vzdy 2 strany. Inflaci miiZete tGspory podpofit!

M Inflace tradi¢ni - inflace je v mediich nejc¢astéji prezento-
vana jako tempo rdstu spotfebitelskych cen. Spotrebitel-
ské ceny predstavuji kos vybranych polozek (chleba, pivo,
maslo, kartadcek na zuby, ndjemné, elektrina,...), které jsou
rizné navazeny a které maji pokryvat spotfebu bézné
domacnosti. V US aktudlné ¢&ini 4,2 % meziroéné, v CR pak
3,1 % meziro¢né. Touto inflaci nds vétsina ekonomu, analy-
tika a politikd ,,strasic.

Inflace ménova - plvodni ekonomicka definice inflace
ztélesnuje tzv. tempo rlstu penézni zasoby. Ukazuje, jak
se zvySuje mnozstvi penéz v ekonomice. Dlouhodobé je
v systému penéz vice a vice. Covid krize tento rdst
znacné akcelerovala, jen v USA se mnozstvi americkych
dolard v obéhu od bfezna 2020 zvysilo o vice nez 25 %.
V CR vzrostlo mnozstvi CZK obihajicich v ekonomice
o vice nez 13 %.

INFLACE JE DOBRY SLUHA, ALE ZLY PAN

KdyzZ jen ,sedite® na nevzacnych penézich na uctu (fiat)
trpite hned 2x:

1.
2.

V Case si dlouhodobé muzete kupovat méné a méné
spotrebitelského zbozi, diky spotrebitelské inflaci;

Dlouhodobé koukate, jak majitelé akcii dale bohatnou
a zvysuji vdm ceny spotrebitelského zbozi, protoze
nemaji problém s jeho nakupem.

Nevime, zda tento systém bude dale pokracovat a samozrej-
mé s akciemi je spojeno riziko kolisani, ale urcité stoji za to
diverzifikovat majetek a vyuzivat efekti plynoucich
z ménové inflace.

Z ménové inflace muzete profitovat! Jen se ji nesmi-
te bat. Predstavte si, Ze najednou dostanete do rukou
nové penize, tak jako je dostali v poslednich mésicich
nékolikrat Ameri¢ané. Cast jich uloZite na ucet, ¢ast
jich utratite. Ty, co jsou na uc¢tu mohou banky dale
pljc¢ovat nékomu jinému a ten je mlze dale utracet.
Ty, které sami utratite pouzijete treba na nakup akcii,
dluhopisl, nemovitosti ¢i kryptomén. 5 chlebl denné
navic nepotrebujete. Pokud tak drzite v portfoliu
tradi¢ni akcie a nemovitosti, tak z ménové inflace za
jinak stejnych okolnosti profitujete, protoze akcie i
nemovitosti nakupuji ostatni a tim zvysuji jejich ceny
(americké akcie jsou od zacatku covid krize silngjsi
priblizné o 90 %). Jednoduse si vydélavate na to,
abyste si pokryli cenovou (tu spotrebitelskou)
inflaci, a to nejen.

PENIZE V OBEHU A AKCIE (09 - 19)

Global Money Supply

S&P 500

Zdroj: Bloomberg, Google images a vlastni Upravy
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?‘ FINANCNICH TRHY:

@ Technologické akcie odpocivaly, dluhopisy mirné posilovaly

SVETOVE AKCIE SE V KVETNU POSUNULY VYSE O 1,4 %. OD ZACATKU ROKU JSOU VYSE O 10,3 %.

M Sell in may and go away. Toto tradi¢ni finan¢ni porekadlo platilo pouze pro technologické
akcie. Americky technologicky index NASDAQ v kvétnu oslabil o 1,5 %. Ostatni klicové
|:| u akciové indexy naopak posilovaly. Nejvice se dafilo americkému akciovému indexu Dow
u |:| |:| Jones |IA, ktery na pozadi cyklického ozivovani posilil 0 1,9 %.

|:| B Relativné dobre si vedly evropské akcie, Eurostoxx 50 posilil 0 1,4 %. Od zacatku roku jsou
vyse téméF o 14 %. Akcie rozvijejicich se trhd se v kvétnu posunuly vyse o 0,9 %, naopak
nejhudre si vedly japonské akcie, které povyrostly pouze o 0,2 %.

DLUHOPISY, AZ NA TY CESKE, MiRNE POSILOVALY. SVETOVE DLUHOPISY SE POSUNULY
V KVETNU VYSE TEMER O 1% (V USD).

B Podobné se darilo dluhopisim rozvijejicich se trha (+0,9 %), mirné posilily americké
a evropské dluhopisy (+ 0,3 %, resp. + 0,2 %). Ceské dluhopisy pak stagnovaly.

M Vynos do splatnosti amerického desetiletého dluhopisu v kvétnu mirné poklesl o 4 bazické
body.

KOMODITY, MENY A OSTATNI

B V kvétnu se dafilo zlatu. Cena zlata posilila témér o 8 %, ¢imz se od zacatku roku posunula
[:}D do kladnych hodnot.
G v B Dolar viéi euru oslabil v pribéhu kvétna o 1,7 %. Ceska koruna silné posilila jak v{¢i euru
(01,7 %), tak predevsim vici USD (o 3,4 %), kdyz atakovala hranici 20 USDCZK.

ﬁ KLICOVE INDEXY A VYBRANE UKAZATELE

Ukazatel Udaj Vykonnost Ukazatel Udaj Vykonnost

Akciové indexy 31.05.2021 1 mésic YTD Kryptoaktiva a Devizovy trh 31.05.2021 1 mésic YTD
MSCI World All (svétové akcie) 71,45 1,40% 10,30% Bitcoin (Yahoofinance; USD) 37 333,00 -3540% 29,00%
S&P 500 ($irsi americké akcie) 4204,1 0,50% 11,90% Ethereum (Coinmarketcap; USD) 2619,00 -540% 251,90%
NASDAQ (technologické US akcie) 13 748,74 -1,50%  6,70% EUR/CZK 25,44 -1,70%  -3,10%
Dow Jones IA 34 529,45 1,90% 12,80% USD/CzZK 20,8 -3,40% -3,10%
Eurostoxx 50 4 039,46 1,60% 13,70% EUR/USD 1,22 1,70% 0,10%
Nikkei 225 28 860,08 0,20%  520% USD/JPY 109,58 0,20% 6,10%
MSCI Emerging Markets 1376,21 0,90% 6,60% GBP/USD 1,42 2,80%  4,00%
Ukazatel Udaj Vykonnost Ukazatel Udaj Vykonnost

Dluhopisové indexy 31.05.2021 1 meésic YTD Komodity, volatilita, dalsi 31.05.2021 1 meésic YTD
Global Aggregate USD - Svét 545,6 0,90% -2,30% Ropa (Brent, USD za barel) 64,65 1,50% 25,00%
US Aggregate USD - Amerika 2 337,20 0,30% -2,30% Zlato (USD za trojskou unci) 1769,28 2,60% -6,80%
BBgBarc Pan Euro Agg - Evropa 249,4 0,20% -2,50% Index volatility - VIX 17,33 -25,80% -23,80%
S&P CR Sov Bond - CR 13,5 0,00% -2,80% Vynos amerického 10Y dluhopisu 1,67 +25pb  +76bp

EM Agg USD - Rozvijejici se trhy 1271,40 0,90% -1,30% Rozpéti 10Y (GER vs. ITA) 95,3 -4 bp -14 bp
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V CENTRU FINANCNIHO A EKONOMICKEHO DENi

CEKA NAS VYS$Si VOLATILITA NA FINANCNICH TRZIiCH?

B USA: v druhé poloviné mésice byl zvefejnén zdpis z dubnového zasedani FOMC, ktery nastinil uréitd prekvapeni. Néktefi
centrdini bankéri byli ochotni v pripadé rychlého ozivovani americké ekonomiky diky postupujici vakcinaci, rychlejSimu
otevirdni a obecné jasnéjsSimu navratu k pocovidovému normalu, zahdjit na nadchazejicich zasedanich rozhovory
o zmirinovani extrémné uvolnéné ménové politiky. Tyto komentare byly pozdéji doplnény s tim, Zze to nemusi byt tak
rychlé. FED tak trhy opét uklidnil. Uklidnéni se tykalo pfedevsim dluhopisovych investor(, coz se v kone¢ném disledku
projevilo v poklesu vynost americkych statnich dluhopist. Z vyjadfeni centralnich bankért je evidentni, Ze si pFipravuji
pudu pro pfipadné utahovani ménové politiky. My se proto musime pf¥ipravit na potencidlné vyssi volatilitu na finané¢-
nich trzich.

B Rychly pohled jesté na americky trh prace. Tamni nezaméstnanost se, pfes dubnovy necekany mirny rdst, opét snizila na
5,8 %. Nejednalo se o zadné velké prekvapeni. Na druhou stranu trhy pomérné detailné sledovany ukazatel o poctu
novych pracovnich mist v nezemédélském sektoru skoncil pod ocekdvanim (560.000 vs. o¢ekdvanych 650.000). Tato
hospodaisky negativni informace trhy vlastné podpof¥ila, protoZe by centralni bankéfi skutecné nemuseli byt tlaceni
k rychlej$imu zmirfiovani uvolnéné ménové politiky a potencidlnimu rychlej$imu ristu sazeb.

EVROPA DOBRE OCKUJE, TAMNI INFLACNIi TLAKY VYSTRKUJi RUZKY

B V Evropé se aktudlng, po relativné pomalém zacatku, ockovani dafi. Oéekava se, ze do konce &ervence by mohlo
alespon jednu davku vakciny dostat 70 % populace. Kromé toho se nyni rozjizdi dalsi vyroba vakcin, které by mély byt
prioritné vyuzivany pravé na evropském kontinentu. Tento vyvoj podporuje silné oziveni. Index PMI v eurozéné dosahl
v kvétnu vysoké urovné 63,1 (v dubnu 62,9), coz ukazuje, ze se evropska ekonomika v druhém ctvrtleti zotavuje. Také
cenova inflace v eurozéné v dubnu vzrostla z 1,3 % na 1,6 % meziroéné. Diivodem byl pFfedevsim rdstu cen energii
a potravin. Na druhé strané jadrova inflace se snizila z 0,9 % na 0,7 % meziro¢né, coz potvrzuje, Zze zakladni cenové
tlaky v eurozéné zustavaji stle utlumené.

KOMENTAR K VYKONNOSTI VYBRANYCH AMUNDI FONDU
k datu 31.5.2021

B Vykonnost vlajkovych smisenych fondi z rodiny Amundi Fund Solutions se vyvijela smisené:
B AFS Conservative posilil od zacatku roku 2021 o vice nez o 1 %. AFS Balanced vzrostl od zac¢atku roku 2021 o vice nez
5 %. AFS Diversified Growth je vySe o vice nez 6 %.
m V Cechéch spravovany akciovy fond Amundi CR All Star Selection dokézal posilit o za¢atku roku o vice nez 5,8 %.

[l Tematické akciové fondy se také vyvijely posledni mésic smiSené:

= CPR Global Disruptive Opportunities si dava pauzu (cyklicka rotace od rlstovych smérem k hodnotovym akciim), od
zacCatku roku je nize o vice nez 2 %. V kvétnu si ztraty také pripsal fond zaméreny na zivotni styl CPR Invest Global
Lifestyles (- 2,16 %), ktery vSak od zac¢atku roku posiluje o vice nez 5 %.

B Velmi Uspésny v roce 2021 je tematicky fond investujici do spolecnosti tzv. stfibrné ekonomiky, CPR Global Silver Age
posiluje od zacatku roku o vice nez 12 %. Od zacatku roku se také dafi jidlu, CPR Food for Generation, od zacatku roku
posilil o vice nez 14,5 %. Nejvétsi tematickou hvézdou se stava voda. KB Water fund posilil od zac¢atku roku o vice nez
16 % (v kvétnu to bylo pres 2 %; od zalozeni z Cervence roku 2018 pak vice nez 30 % kumulativné).

B Dluhopisové a kratkodobé orientované fondy stagnovaly.

Amundi Fund Solutions 31.05.2021 Tematické akciové fondy - CZK | 31.05.2021 | 1mésic | v0 [ od zaloz.

AFS - Conservative 1361,91 -0,12% 1,10%  36,19% CPR Global Disruptive Opport 17 856,45 -2,32% -2,25%  80,55%
AFS - Balanced 1411,89 -0,06% 5,15% 72,87% CPR Invest Global Lifestyles 107,26 -2,16% 5,03% 111,45%
AFS - Diversified Growth 893,93 1,59% 6,11% 21,87% CPR Global Silver Age 13988,13 1,42% 12,49% 39,88%
Amundi CR All Star Selection 1,4252 -1,25% 583%  42,52% CPR Food For Generation 11622,22 0,73% 14,65%  16,22%
plitioRIEovE o EIEEN 350>.2021 Fond Amundi Funds Multi-Asset Sustainable Future CZK déla
Amudi Global Aggregate Bond 268848 0,24% -2,22% 7,54% radost konzervativnéjsim investordm. Fond, ktery je primarné
Amundi CR Dluhopisovy PLUS 16133 -011% 174% 49 46% zaméren na tzv. odpovédné investovani a patfi do kategorie

) ! ! ) ! 5 ! . konzervativnich smisenych fondd, dokazal posilit od zacatku
Amundi CR Sporokonto 16025 -0,21%  -1,04%  3,62% roku 2021 0 1,4 %. Od zaloZeni, dne 26.5.2020, dokézal posilit

Buy and Watch 07/2025 1076,30 0,24% 2,04% 7,63% o vice nez 8,2 %. Zdroj: amundi.cz.
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() INVESTICNi ZAMYSLENI: PRAVIDELNE INVESTOVANI
" SE VYPLACI

L4
Vyse jsme se podivali na 2 druhy inflace - cenovou, neboli spotrebitelskou, a ménovou. Nyni se podivdme na klienta, ktery
svému ditéti pravidelné odkladal 1.000 K¢ mési¢né do akcii s vyuzitim techniky pravidelného investovani, které osetfuje
riziko nacasovani investice. To vée s cilem diverzifikovat majetek a vyuzit efektl ménové inflace.

RODINA CHYTRYCH Majetkovy Giéet klienta
B Rodina Chytrych méla za usima, protoZe uz v roce Kient ] Cislo smicuvy
2009 zacala investovat své dceri Klare 1.000 K¢ ‘:::':'::u: T e
mésicné do akciového fondu. ? Typ smiouvy:
B Vysledek? Dneska ma Klira na smlouvé pres Fakta o investici v K& CELKOVA HODNOTA
200 tisic, pfitom chytry tatinek a maminka investo- AR DTG MAJETKU
vali jenom 135 tisic. Tomu se Fikd CHYTRY KROK do cici 204 153,52 K&
Zivota. Rt
s 134 769,83 K&
M Na vysledek se musime divat jesté z jiného Uhlu w000
pohledu, rodina dokazala chranit tspory pro svou e 69 383,69 K&
dceru pfed cenovou inflaci a souc¢asné dokazala e Mira kolisani celové investice
jeji majetek vice rozlozit. Kldra ma totiz jesté o N A T 11 5 6l @ 06 E

NEA MR ROIAN e VS i oA

prostredky na bézném Uctu a sporicim Uctu, které [ oo hcota mujtics [l sstovand elatia R st e Gl pesmaatd vy
bohuzel cenovou inflaci pokryt nedokazaly.
Aktudini sloZeni majetku v K&
M Co z toho plyne?
m Kazdy by mél pravidelné investovat, nejen sédm,
ale i pro své déti.
V rdmci dlouhodobého pravidelného investova-
ni by mély byt zahrnuty ,redlnd“ aktiva (akcie). 7 Avrvonds CR AB-Star
B Existuje totiz hypotéza, ze pokud se budou dale ) )
tisknout penize, budou se za né nakupovat
akcie.

Abciovy

Historické vynosy samozfejmé nejsou zarukou vynosl budoucich.
Priklad je ilustrativni. Nejedna se o konkrétni investi¢ni doporuceni.

Upozornéni

Uvedené informace nepredstavuji nabidku, poradenstvi, investi¢ni doporuceni ani analyzu investi¢nich prilezitosti ze strany
kterékoli spole¢nosti ze skupiny Amundi. Pfedchozi ani oc¢ekavana budouci vykonnost nezarucuje skute¢nou vykonnost
v budoucim obdobi. Pred investici by klient mél provést vlastni analyzu rizik z hlediska pravnich, danovych a Ucetnich konse-
kvenci a toho, zda jeho profil koresponduje se stanovenym cilovym trhem, aniz by se vylu¢né spoléhal na informace
v tomto dokumentu. Hodnota investice a pfijem z ni, mUze stoupat i klesat a nejsou zaruceny jak navratnost investované
Castky, tak ani pripadné vyplaceni dividendy. U dividendovych tfid rozhodne nebo nerozhodne o vyplaceni dividendy za
prislusné obdobi predstavenstvo, a to s prihlédnutim k vysledkiim hospodareni fondu. Vynos u cizoménovych investi¢nich
nastroji muze kolisat v dlsledku vykyva ménového kurzu. Zdanéni zavisi vzdy na osobnich pomérech zdkaznika a mUze se
ménit. Uplné nazvy podilovych fondd, detailni pfehled vykonnosti, informace o rizicich, véetné rizik vyplyvajicich ze zaméfeni
na private equity investice, a dalsi informace jsou zverejnény v ¢eském (Amundi CR) na www.amundi-kb.cz, ve statutech
fondU, sdélenich klicovych informaci, nebo prospektech fonda.

povazovany za spolehlivé, nicméné neni garantovana jejich Uplnost, pfesnost nebo platnost. Zadna ze spole&nosti ze skupiny
Amundi nepfijimaji Zadnou pfimou ani nepfimou odpovédnost, kterd by mohla vzniknout v disledku pouziti informaci uvede-
nych v tomto materidlu. Uvedené spolec¢nosti neni mozné volat jakymkoli zplsobem k odpovédnosti za jakékoli rozhodnuti
nebo za jakoukoli investici u¢inénou na zakladé informaci uvedenych v tomto materialu. Informace uvedené v tomto materia-
lu nebudou kopirovany, reprodukovany, upravovany, prekladany nebo rozsirovany mezi treti osoby bez predchoziho pisem-
ného souhlasu ani mezi subjekty v jakékoli zemi nebo jurisdikci, které by vyzadovaly registraci kterékoli spolecnosti ze skupi-
ny Amundi nebo jejich produktl v této jurisdikci, nebo ve kterych by mohla byt povazovana za nezakonnou. Tyto materidly
nebyly schvaleny regulatorem finanéniho trhu. Tyto materidly nejsou ur¢eny americkym osobdm 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.



