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» AZz budeme nékdy v budoucnosti vzpominat na rok
2020, téma bude pravdépodobné jediné: koronavirus
a COVID-19. Je to pfirozené neb jeho disledky negativ-
né ovliviuji to nejcennéjsi, co mame - zdravi. Zaroven
budeme velmi pravdépodobné vnimat COVID-19 jako
dalsi prekazku, pres kterou jsme se dokazali dostat,
a kterd lidstvo posunula dal. Podobné jako u jinych
krizovych situaci v minulosti budeme rozliSovat vitéze
a porazené, ktefi vyuzili prilezitosti, a ktefi naopak do-
platili na svou kratkozrakost. Nasim cilem je dat védm ty
spravné informace, abyste pat¥ili k vitézim.

» V mnoha investi¢nich dotaznicich mizeme nalézt otaz-
ku: ,Co udélate, kdyz trhy klesnou?“ Na vybér je obvyk-
le jedna z odpovédi: ,Vyuziji slevy a Prikoupim.”. Od-
poved velmi logicka, racionalni. Ale v dotazniku se voli
snadnéji, nez se pak aplikuje v realité.

» Pro¢ jsou na trhu slevy? Rozhodné ne protoze jsou
v médiich dobré zpravy. Slevu ziskate jen tehdy, kdyz
prichazi nec¢ekané Spatné zpravy. Ale s tim prichazi -
prirozené - i obavy z dalSich poklesd a nemoznosti od-
hadnout, zda uz je ta spravna doba ,slevy vyuzit a pfi-
koupit“. Re&i to investori, Fesi to média. N&kdo se snazi
chytat padajici ndz*, nékdo voli strategii: ,,cash is king*
(hotovost je kral) a vyckava. Az budoucnost ukaze, kte-
ry pristup se vyplatil. Tento newsletter Vdm ma pomoci,

jakym smérem se vydat.

Komentar k situaci na financnich trzich

» Finanéni trhy v jarnim obdobi jedou na viné vyrazného
kolisani. Akciové trhy od zacatku roku ztraceji v rozme-
zi 15 az 25 %. Dluhopisové trhy jsou na tom |épe, ale
i u nich se ztraty pohybuiji v fadu vyssich jednotek pro-
cent. Smisené investice jsou nékde mezi. Relativné sta-
bilni pozitivni vykonnost zaznamenavaji ty nejkonzer-

dluhopisy a nastroje penézniho trhu.

» Pokles ekonomické aktivity bude pravdépodbné vétsi
nez pfri velké finanéni krizi (2008), ale délka jeho trvani
by méla byt kratsi. Ekonomicky rdst se mUze podafrit na-
hodit zpét velmi rychle, pokud pandemie zacne odezni-
vat, restriktivni opatreni budou postupné uvolfnovana,
spravné zafunguje masivni podpora centralnich bank
a vlad, firmy se dokazi prizplsobit novym podminkam
a zivot se vrati do nového normalu. Tato cesta bude nic-
méné trnitd, nékteré firmy ji nepreziji, jiné posili, a jeji
trvani pocitejme spiSe na mésice nez tydny.
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» Dnes bychom mohli Fict, ze jsme v situaci, kdy uz vidi-

me na druhou stranu udoli diky pokroku v hledani [éCby
a také podpore centralnich bank a vlad, ale nevime jak
je hluboké, jaké budou skute¢né dlsledky do¢asného
zastaveni ekonomiky a jak dlouho se jim budeme pro-
kousavat.

» Jednim z investi¢nich pfistupd, ktery by v tomto obdo-

bi mohl slavit uspéch, je pravidelné investovani. Pra-
videlné investovani predstavuje elegantni a jednodu-
chy zpusob, jak rozlozit investiéni pFileZitosti v ¢ase.
Zajimava se mUze jevit i kombinace postupného inves-
tovani ¢asti finanéni rezervy, pokud to situace investora
dovoluje. Vice o tom v nasi studii nize.

védéli jste, ze?

==~

Béhem medvédiho trhu dochazi velmi casto
k prudkym rdstim cen a naslednému obnovené-
mu poklesu. V minulych krizich trhy zazname-
naly obvykle ¢tyfi faze poklest a vzestupd trhd
pred dosazenim dna. Ukazme si je na krizi v roce
2008 pro krachu americké banky Lehman Bro-
thers. Soucasna situace bude mit jinou délku
i hloubku, protoze ma jiné pfic¢iny a také eko-
nomika je v jiné situaci, ale principy hledani dna
a nasledného oziveni jsou stejné.
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llustrace: Porovnani vyvoje soucasného poklesu americkych akcii
(indexu S&P 500) a poklesu v roce 2008 a 2009

Prvni faze = faze Druha faze = faze vystFizlivéni Treti faze = faze postupné rostouciho optimismu

SOKU Pokles je vystfidan prerusovanymi fazemi rdstu, Potvrzeni rlstu na zakladé zlepsujicich se ekono-

Nejstrméjsi pokles postupné prichazeji redlna Cisla z ekonomiky. mickych dat, stabilniho fungovani firem a pozitiv-
110 zaznamenavaji trhy Faze obvykle konci stabilizaci ziskovosti firem, niho vnimani investord.

béhem prvnich 30 které prestanou klesat.

az 40 dni od sokujici Média v zacatku treti faze obvykle informuji stale

(nec¢ekané) udalosti. negativné, prestoze trhy jiz rostou. Financ¢ni trhy

do aktudlnich cen totiz promitaji o¢ekdavanou
budoucnost a nikoliv pfitomnost, resp. minulost
(napriklad rast ¢i pokles ekonomiky za predchozi
kvartal).
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Vyvoj indexu S&P500 v obdobi

920 od 19/2/2020 do 13/4/2020 . :
Vyvoj indexu S&P500 v obdobi od
19/9/2008 (krachu Lehman Brothers)
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Pocet dni od Sokujici (necekané) udalosti

llustrace ukazuje vyvoj americkych akcii (indexu S&P 500 v obdobi poslednich dvou medvédich trhd, v letech
2008/2009 a 2020). Z grafu mGzeme odezirat, ze pokles trhi v letech 2008/2009 mél priblizné podobny prabéh
(intenzita poklesu) jako v letoSnim roce. | kdyz je tato shoda ¢isté ndhodna, poskytuje nam informaci o principu,
podle jakého se akciové trhy chovaji ve vSech vétsich krizich.

Po pocatecnim prudkém az panickém vyprodeji trhy stabilizovala opatfeni centralnich bank a viad. V dalsSich
mésicich (rok 2008 a 2009) trhy reagovaly na skute¢nd makroekonomicka a firemni data, trhy klesaly, ale uz
v mensi mife. V horizontu nékolika mésict se ukazalo, Ze ocekavani investor byla prestfelend proti ptiznivéjsim
¢isliim z realné ekonomiky. Jednou z optimalnich strategii pro tehdejsi dobu byla kombinace pravidelné investi-
ce a vyuziti ¢asti finan¢ni rezervy. Protoze ani dnes nevime délku ¢i hloubku poklesu, domnivame se, ze zesilena
pravidelna investice (v podobé zvysené Castky a/nebo kratsi frekvence po dobu nékolika nasledujicich mésicd)
pro dlouhodobého investora je optimalni postup i nyni. Zda bude fungovat stejna strategie dnes nevime, soucasna
krize se mUze vyvinout zcela odlisné a investofi mohou skondit i ve ztraté. Ze viech perfektnich, skvélych a unikat-
nich navodd, jak uspésné investovat, ndm ale tento pristup dava nejvétsi smysl.

Zdroj: Bloomberg, data k 14/4/2020
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Studie: Kombinace pravidelného investovani a vyuziti (¢asti) financni

rezervy v dobé propadi trhi

Stejné jako vSechny predchozi krize, tak i tato, dfive nebo pozdéji, odezni. Pfi pohledu zpét bude patrné, jaké prilezi-
tosti poskytla. Jestlize by ndm méla byt historie voditkem, potom se ukazuje, ze jednim z nejefektivnéjsich zpasobt
investovani v dobé krize (ale i mimo ni) je pravidelné investovani. Pokud to dovoluje finanéni situace investora, mizeme
tuto strategii jesté vylepsit tak, ze v dobé vysokého kolisani trhi postupné investujeme ¢ast nasi financni rezervy. Pres-
nou vys$i musi posoudit kazdy investor s ohledem na svUj investi¢ni profil, ale obecnym pravidlem je, ze by mélo jit jen
o dlouhodobé penize, nikoliv o krdtkodobou rezervu na mimoradné vydaje. Je vSak potreba pripomenout, ze historicky

vyVvoj neni spolehlivym ukazatelem budouciho vyvoje. )
Hodnota portfolia

Investovano Zisk  Vynos p.a.

celkem a

Scenar 2 Hodnota portfolia

Mésiéni investice 2 000 Invesltkovano Zisk  Vynos pa.
Obdobi: od 31. 12, 2007 Investice cetkem

do 29.2.2020 Investovano rezervy 5.6 %
Vyuziti finan¢ni rezervy: 300 000 mésicné J °
v obdobi od 31.1. 2009

do 30. 6. 2009, realizace prostred-

nictvim 6 investic po 50 000 300 000 N 594 000 & 9 6 5 9 74

Fond: First Eagle Amundi 6 x 50 tis.

International

Predchozi ani o¢ekadvana budouci vykonnost nezarucuje skutec¢nou vykonnost

v budoucim obdobi. V uvedeném prikladu neuvazujeme vstupni poplatky. Pro ucely vypoctu byl pouzit

fond FIRST EAGLE AMUNDI INTERNATIONAL FUND - AU data od 31.12. 2007 do 28. 2. 2020, vykonnost zahrnuje viechny
spravcovské poplatky. Aktualni vykonnost fondu mézete nalézt na webu www.amundi-kb.cz/fondy/detail/LU0068578508.
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vestice je pomér trzni a skutec¢né

ceny akcii firem. Pokud se trzni cena

nachazi 30% pod skute¢nou hodnotou firmy, potom je takova investice pro fond realizovatelna (princip tzv. bezpec-
nostni rezervy). Vedle akcii fond investuje jesté do cennych papirl spojenych se zlatem. Tato investice mUze nabyvat az
20 % portfolia. Hlavnim smyslem zlata v portfoliu je ochranit fond pred nepredvidatelnymi udalostmi. Posledni slozkou
je pak hotovost, jejiz podil v portfoliu roste/klesa podle vyskytu investi¢nich pfilezitosti.

Predchozi ani o¢ekdvana budouci vykonnost nezarucuje skute¢nou vykonnost v budoucim obdobi. V uvedeném pri-
kladu neuvazujeme vstupni poplatky. Pro Ucely vypoctu byl pouzit fond FIRST EAGLE AMUNDI INTERNATIONAL
FUND - AU, vykonnost zahrnuje vSechny sprdvcovské poplatky.




Zaveér nasi studie

V nasi studii jsme jako zastupce investice pouzili fond First Eagle Amundi International, ale podobné dobrych vysledkl
bychom dosahli i s jinymi akciovymi a smiSenymi fondy. Rozhodujicim faktorem k dosazeni vyssiho zhodnoceni bylo
vyuziti finanéni rezervy (jeji ¢asti) v dobé vysokého (extrémniho) kolisani trha.

'@3 Chytry tip: Navod k zaloZeni pravidelné investice

Pravidelnou investici si mUzete jednoduse zalozit / navysit v internetovém bankovnictvi ¢i mobilnim bankovnictvi

Investice MojeBanka
https:/www.mojebanka.cz/InternetBanking/?action_type=function&action_id=pravidelnainvesticeamundi

Investice Mobilni banka
https:/www.mobilnibanka.cz/mb/kampan/individual?fce=investiceamundi

Pro zménu vasi pravidelné investice kontaktujte svého bankovniho poradce.

Vice informaci o pravidleném investovani najdete na nasem webu:
https://www.amundi-kb.cz/jak-zacit/chci-vyresit

Rasty jsou €astéjsi, nez poklesy - dlouhodobé
investovani dava smysl

Investi¢éni myslenky - srozumitelné, jasné o vyvoji na financnich
trzich s Petrem Sim&akem

Vitejte u podcastu Amundi
ve kterém Vam srozumi-
telnou recéi prindsime to

trhd a svéta investovani.

3lné i AlNé Apple
Aktualné, ragonalne @ ApRle
a s emocemi.

Investicni
myslenky
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V pfipadé dotazi se obratte prosim na svého bankovniho poradce

Komeréni banky nebo nas kontaktujte na bezplatné infolince 800 111 166
nebo navstivte nase webové stranky www.amundi-kb.cz.

Uvedené informace nepredstavuji nabidku, poradenstvi, investicni doporuceni ani analyzu investi¢nich prilezi-
tosti ze strany kterékoli spoleé¢nosti ze skupiny Amundi. Predchozi ani o¢ekavana budouci vykonnost nezarucuje
skutec¢nou vykonnost v budoucim obdobi. Pred 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, mUze stoupat i
klesat a nejsou zaruceny jak ndvratnost investované ¢astky, tak ani pripadné vyplaceni dividendy. U dividendo-
vych tfid rozhodne nebo nerozhodne o vyplaceni dividendy za pfislusné obdobi predstavenstvo, a to s prihléd-
nutim k vysledkdm hospodareni fondu. Vynos u cizoménovych investi¢nich nastrojd mize kolisat v dUlsledku
vykyva ménového kurzu. Zdanéni zavisi vzdy na osobnich pomérech zdkaznika a mize se ménit. Uplné ndzvy
podilovych fondd, detailni prehled vykonnosti, informace o rizicich, véetné rizik vyplyvajicich ze zaméreni na pri-
vate equity investice, a dalsi informace jsou zverejnény v c¢eském (Amundi CR) nebo anglickém jazyce (Amundi
AM) na www.amundi-kb.cz, www.amundi.cz ve statutech fondt, sdélenich kli¢ovych informaci, nebo prospek-
informace reflektuji ndzor Amundi, jsou povazovany za spolehlivé, nicméné neni garantovdna jejich uplnost,
presnost nebo platnost. Zddna ze spole&nosti ze skupiny Amundi (véetné CPR a First Eagle) nepfijimaji zadnou
pFimou ani nepfimou odpovédnost, kterd by mohla vzniknout v disledku pouziti informaci uvedenych v tomto
materiadlu. Uvedené spole¢nosti neni mozné volat jakymkoli zplsobem k odpovédnosti za jakékoli rozhodnuti
nebo za jakoukoli investici u¢inénou na zakladé informaci uvedenych v tomto materidlu. Informace uvedené v
tomto materidlu nebudou kopirovany, reprodukovany, upravovany, prekladany nebo rozSirovany mezi treti oso-
by bez predchoziho 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 schvaleny regulatorem financ¢niho trhu. Tyto mate-
ridly nejsou urceny americkym osobam a nejsou zamysleny pro sezndmeni nebo pouziti jakoukoli osobou, at jiz
se jednda o kvalifikovaného investora, ¢i nikoli, z jakékoli zemé nebo jurisdikce, jejichz zakony nebo predpisy by
takovéto sdéleni nebo pouziti zakazovaly.

Amundi Czech Republic Asset Management, a.s.
spole¢nost skupiny Amundi

Rohanské nabrezi 693/10, 186 00 Praha 8, Ceska republika, www.amundi.cz, IC 256 84 558
Spolecnost je zapsdna 31. Cervence 1998 v obchodnim rejstfiku vedeném Méstskym soudem v Praze, oddil B, vlozka 5483.
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