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V souvislosti s propuknutim celosvétové pandemie koronaviru COVID-19 jsme v posledni dobé svédky vyraznych pohybd
na financnich trzich. Mezi investory panuje extrémni nejistota a obavy z budouciho vyvoje. Ocekdvd se dramatické
zpomaleni globdalniho ekonomického rdstu a propad do recese. VIady a centrdlni banky po celém svété se snazi prijimat
co nejrychlejsi a nejucinnéjsi opatreni ke zmirnéni dopadd pandemie a k opétovnému nastartovéni ekonomik po jejich
odeznéni. Tato extrémni nejistota, jaké jsme byli ve srovnatelném méritku naposledy svédky v dobé velké financni krize
pred jedendcti lety, se vyznamné projevuje na kapitdlovém trhu predevsim obrovskymi vykyvy cen akcii, dluhopis

a ostatnich druhd investic. Tyto vykyvy se logicky projevuji také v cendch jednotek a vykonnosti G¢astnickych penzijnich
fondy, které do téchto druhl aktiv investuji, a to napfi¢ celym trhem.

Ty nejzasadneéjsi pohyby a jejich obecny vliv na aktudlni vykonnost penzijnich fondd jsou ndsleduijici:

SILNY VYPRODEJ NA AKCIOVYCH
TRZICH

Po mimorddné vydareném roce
2019 prisel béhem prvnich tfi mésicl
letosniho roku dramaticky propad
cen akcii po celém svété. Hlavni
akciové indexy od zacdtku roku
ztratily vice nez 25 % své hodnoty.
Mnozi investori se v prvni reakci
zbavuji akcii jako rizikového aktiva,
které se pomérné snadno obchoduje,
a hledaji Ukryt v hotovosti a jinych
bezpecnych investicich. Budouci vyvoj
tak zGstavd velmi nejisty. Celkové
extrémné negativni vliv.

POKLES CEN NESTATNICH
DLUHOPISU

€eny dluhopist, které vydavaiji
banky, firmy a jiné nestdtni instituce,
se celkove vyrazné propadly

z ddvodu obav investord, ze

nékteré tyto podniky a spole¢nosti
kvali nadchdzejici recesi vyvolané
pandemii nebudou schopné

v budoucnosti tyto dluhopisy splatit.
Proto se téchto dluhopist ve vétsi
mire zbavuji. Celkové negativni vliv.

VYKYVY V CENACH CESKYCH
STATNICH DLUHOPISU

Pod vlivem zminéného ,utéku do
bezpedi” domdci investori ve vétsi
mire uprednostiuji ndkup ceskych
vladnich dluhopist. Tato poptavka
prindsi tlak na rlst cen nékterych
statnich dluhopist. Na druhé stranég,
zahranicni investofi se prave ze
stejného davodu ¢eskych stdtnich
dluhopist zbavuji a tim naopak tlaci
jejich ceny dold. Ve vysledku tak ceny
nékterych dluhopist rostou, zatimco

ceny jinych spise klesaji. Souhrnny
pohyb od zacdtku roku nicnéné
zUstavd pomérné maly. Celkové
mirné negativni vliv.

CNB RAZANTNE SNIZUJE SAZBY

GNB na svém mimorddném zaseddni
16. brezna snizila klicovou Urokovou
sazbuna 1,75 % a ndsledné na svém
pravidelném zaseddni 26. brezna
pristoupila k dalsimu vyraznému
snizenio 0,75 % na 1,00 %. Centrdlni
banka navic jasné deklarovala svou
ochotu v pfipadé potfeby Urokové
sazby ddle snizovat. Od této sazby se
odviji Uroky z kratkodobych depozit,
kterd jsou pomérneé vyznamnou
soucdsti penzijnich fondd. Celkové
mirné negativni vliv.
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CESKA KORUNA OSLABUJE

Ceskd koruna pod vlivem zminéného
$nizeni sazeb ze strany CNB

a odchodu zahrani¢nich investor(
ztrdci svou hodnotu proti klicovym
meéndm, jako jsou euro, americky
dolar ¢&i japonsky jen. Centrdlni
banka po svém poslednim zaseddni
jasné indikovala, Ze je pfipravena

v pfipadé dalsiho vyrazného
oslabeni koruny intervenovat na
trhu ve prospéch domdci mény, ¢imz
vyrazné snizila riziko jejiho dalsiho
znehodnocovani. Celkoveé viak
koruna zGstavd na vyrazne slabsich
hodnotdch vici ostatnim klicovym
méndm. U cizoménovych akciovych
investic obecné nezajistujeme riziko
vyplyvajici z pohybu devizového
kurzu. Oslabeni ceské koruny

tedy zvysuje hodnotu téchto
cizoménovych akciovych investic.
Celkové pozitivni vliv.

Jak silné se projevuiji jednotlivé
zminéné pohyby na cené jednotky
a tedy vykonnosti penzijniho fondu
se samozriejmé lisi podle predem
definované investi¢ni strategie toho
kterého fondu. Pokud jde o penzijni
fondy Allianz, byl jejich dosavadni
efekt ndsledujici (Udaje tykaijici se
vykonnosti plati k 31. breznu):

POVINNY KONZERVATIVNIi FOND

Portfolio tohoto fondu je
zainvestovdno z prevdzné vetsiny
do ¢eskych statnich dluhopisd

a kratkodobych penéznich vkladd.
Z4&dné investice v cizich méndch

v tomto fondu nejsou povoleny. Na
aktudlni vykonnost tohoto fondu
tak maiji vliv pouze faktory cislo 3

a 4 vyse. Aktudlné prevladdd mirné
negativni vliv poklesu cen nékterych
Ceskych statnich dluhopisC. Tento
fond tak za prvni Ctvrtleti letosniho
roku vykdzal lehce negativni
vykonnost - 0,32 %. Od svého zalozeni
v roce 2013 pak fond dosahuje
celkového pozitivniho zhodnoceni
04,55 %.

VYVAZENY FOND

Zhruba stejné velkou ¢dast investic

v tomto fondu tvori svétové akcie

a Ceské statni dluhopisy. Obé tyto
slozky tvori kazdd asi 33 % portfolia
fondu. Zhruba 30 % fondu je pfitom
zainvestovdno do cizoménovych
investic (akcif), pficemz riziko pohybu
meénového kursu je aktudlné zajisténo
jen Castecné. Zbylou ¢ést portfolia

potom tvofi investice prostfednictvim
krétkodobych penéznich Ulozek

(22 %) a nestatnich dluhopist (11 %).
Na vykonnosti fondu se tak podileji
vSechny vyse zminéné faktory,
pficemz prevlddd velmi negativni
vliv propadu akcii. Na druhé strané
se pomeérné vyznamné v pozitivnim
smyslu projevilo oslabeni koruny.
Tento fond tak za prvni Ctvrtleti
letosniho roku vykdzal negativni
vykonnost - 5,95 %. Od svého zalozeni
v roce 2013 pak fond dosahuje
celkového pozitivniho zhodnoceni
08,36 %.

DYNAMICKY FOND

Zdaleka nejvétsi ¢dst investic

v tomto fondu tvori svétové akcie

s podilem pres 60 % portfolia. Jednd
se prevdzné o cizomenové investice,
takze zhruba 60 % portfolia je
denominovdno v cizich méndch.
Riziko pohybu ménového kursu je
aktudlné zajisténo jen ¢astecné.
Dalsi vyznamnou ¢ast portfolia tvori
Ceské statni dluhopisy s podilem
zhruba 18 %. Okolo 9 % portfolia

je zainvestovdno prostrednictvim
kratkodobych penéznich Ulozek

a investice do nestdtnich dluhopist
tvori 8 % portfolia. Vykonnost fondu
je tak jednoznacné ovlivnéna
vyvojem na globdlnich akciovych
trzich, tedy faktorem cislo 1. Stejné
jako v pfipadé vyvazeného fondu

se na aktudlni vykonnosti pozitivné
projevilo oslabeni domdci mény, tedy
faktor ¢islo 5. Extrémné negativni
vliv propadu svétovych akciovych
trh¥ nicnéné jednoznacéné prevazil
a prispél k negativni vykonnosti fondu
ve wsi- 10,57 % za prvni Ctvrtleti.

Od svého zaloZeni v roce 2013 pak
fond dosahuje celkového pozitivniho
zhodnocenio 11,86 %.

TRANSFORMOVANY FOND

Tento fond se diametrdalné odlisuje
od Ucastnickych fondd, jak pokud
jde o zpUsob Uc¢tovani jednotlivych
investic v portfoliu fondu, tak pokud
jde vypocet a zpUsob rozdéleni jeho
vynosu. Vétsina vyse zminénych
faktord se tak na budouci vykonnosti
fondu bud neprojevi vibec, nebo se
projevi s casovym odstupem. Obecné
samozrejmé plati, ze Allianz ze
zdkona garantuje minimdlné nulovy
vynos Ucastnikdm v tomto fondu

v kazdém kalenddinim roce. Od této
garance se odviji investi¢ni strategie
fondu, kterd je velmi konzervativni.
Témeér 80 % portfolia fondu tvori

stdtni dluhopisy a dalSich témér 8 %
fondu je investovdno prostrednictvim
kratkodobych penéznich Ulozek.
Investice do nestdtnich dluhopisd
potom tvorfi zhruba 10 % portfolia.
Prakticky okamzité se na budouci
vykonnosti fondu projevi pouze
zminéné snizeni Urokovych sazeb ze
strany CNB (faktor &islo 4).

JAK DAL?

Vzhledem k obrovské nejistoté
panujici po celém svété ohledné
doby trvdni pandemie a moznych
ndsledkd na budouci vyvoj je
evidentni, Ze se musime pfipravit

na obdobi zvysené volatility na
financnich trzich, tedy dalsich
znacénych vykyva cen finanénich aktiv,
a to obéma sméry.

Pokud jde o nastaveni investi¢ni
strategie jednotlivych penzijnich
fondd Allianz, aktudlné neuvazujeme
o néjakych zdsadnich zméndch

z ddvodu pandemie COVID-19.
Strategie predevsim u vyvdzeného

a dynamického fondu je nastavena
tak, aby generovala zajimavy
investi¢ni vynos G¢astnikim

s dlouhodobym investi¢nim
horizontem. Z tohoto titulu budou
oba fondy v kazdém okamziku drzet
urcity podil rizikovych investic, jako
jsou akcie, které historicky prokdzaly
schopnost takovy vynos v dlouhém
horizontu Gcastnikdm prindset.
Obecné plati, ze nizsi ceny dnes
znamenaji vyssi vynosy do budoucna.
Proto aktudlni vyvoj na trzich

z dlouhodobého pohledu vnimdme
spise jako prilezitost postupné

a opatrné navysovat akciové
investice a zdstat zainvestovani

v souladu s definovanou investiéni
strategii. Z krdtkodobého hlediska to
samoziejmé mize znamenat dalsi
poklesy ceny jednotky a negativni
vliv na vykonnost, nicméné

z dlouhodobého pohledu je to podle
nds osvédcend, spravnd a historii
provérend strategie. Véfime, Ze tento
pfistup odold i aktudlnim extrémnim
otfesim na financnich trzich a obstoji
i v této mimordadné tézké zatézkdvaci
zkousce.

To samozfejmé neznamend, ze
jakkoliv rezignujeme na nasi Glohu
spravovat prostredky Gc¢astnikd

v nasich fondech s péci rddného
hospoddre. Naopak, pravé

v takovych krizovych obdobich, jaké
prave prozivame, je dilezité v rdmci
nastavené investi¢ni strategie peclive

Allianz ()



zvazovat kazdou jednotlivou investici
z pohledu rizika a potencidlniho
vynosu. Situaci na trzich samozrejmé
peclivé sledujeme a déldme
maximum pro to, aby nase fondy
dostdly svému primdrnimu zaddni,
tedy v doporu¢eném investi¢nim
horizontu generovat co moznd
nejlepsi vynos svym Gcastnikdm.
Pokud se Ucastnik ztotozni s vyse
popsanym pfistupem, jeho investi¢ni
horizont je adekvdtné dlouhy a je
ochoten/schopen akceptovat
kratkodobé vykyvy v cené jednotky,
pak je doporuceni jednoduché

- zachovat chladnou hlavy,

drzet se strategie a pokracovat

v pravidelnych investicich s tim, ze
aktudlné nakupuje jednotky fondu
za vyrazné vyhodnéjsi ceny nez

pred pdr mésici. Pokud se naopak

s timto doporucenim neztotozni, jeho
investi¢ni horizont ¢i jeho ochota/
schopnost snést kratkodobé vykyvy
jsou ve skutecnosti kratsi/mensi

nez predpoklddal, coz se bohuzel
casto projevi praveé az v takovychto
krizovych situacich, potom je nacase
uvazovat o presunu do méné rizikové
strategie.

Zdakladni princip je mit spravné
nastaveny investi¢ni horizont

a rizikovy profil, na zdkladé toho

si vybrat odpovidajici investicni
strategii a té se pokud mozno drzet.
Investi¢ni strategie jednotlivych fond(
se v ¢ase budou ménit jen omezeng,
vybér probihd na strané Ucastnika.
Ucastnik si prostrednictvim fondu
vybird investi¢ni strategii, od které
ocekavd urcity budouci vynos, kvali
kterému je ochoten akceptovat urcité
riziko. Nasim Ukolem je tuto investi¢ni
strategii na Urovni fondu v kazdém
okamziku napliovat a v rdmci ni se
snazit o maximalizaci vynosu. Na
tomto obecném principu nezméni
nic ani sou¢asnd nejistota vyvoland
pandemii COVID-19.
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