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Turbulence a
vyrazné precenéni aktiv

Vysoka inflace, konflikt na Ukrajiné, zpomalovani

ekonomického ristu &i €inské lockdowny. Svét si v poslednich
tydnech prochazi mnoha riziky.

Tato rizika, pusobici s riiznou intenzitou v riiznych zemich,
vedou centrdlni banky k odliSnému uvazovéani o nastaveni
svych ménovych politik, pfedevsim urokovych sazeb.

Investofi by si méli této asymetrie byt védomi a méli by se
snazit z téchto rozdilll tézit. Obecné by méli maximalné
vyvazovat potencidlni investi¢ni rizika, véetné toho inflacniho',
a pomahat si pomoci zajisténi.

Témata, na ktera se zamérit

Zaostieno na americkou centralni banku (Fed)

Zvysovani Urokovych sazeb centralnimi bankami s cilem zkrotit inflaci
vede k tomu, Ze ceny statnich dluhopis(2 (tzv. govies) by mohly
poklesnout, protoze se zvysi jejich vynosy. Je vSak nepravdépodobné,
Ze by vynosy rostly tak vyrazné, jak se dfive o¢ekavalo, a to z diivodu
geopolitického rizika a obav ze zpomaleni hospodafFského ristu, které
by investory tlacilo k ndkupu bezpeénéjsich aktiv. Zlstavame tedy v
pfipadé investovani do ,,govies” obezretni a flexibilni. Americké statni
dluhopisy, zejména s kratkou splatnosti3, jsou v tomto ohledu atraktivni.

Obliba americkych akcii

Investofi by méli davat prednost americkym akciim vzhledem k
omezenéjsimu dopadu konfliktu na vychodé Ukrajiny na ziskovost
americkych firem a relativni odolnosti spotfebitelské poptavky.
Jak v USA, tak také v celosvétovém méfritku, Ize nicméné najit
hodnotové akcie?, kvalitni a méné cyklické® akcie s atraktivnim
ocenéni, jimz by se mélo dafit oproti tzv. ristovym sektorim.
Kritickymi ukazateli, jeZ je tfeba vyhodnocovat, jsou cenova
konkurenceschopnost a rist zisk.

Vyssi sazby by mohly zvysSit tlak na firemni dluhopisy

Vzhledem k tomu, Ze vyssi sazby a jestfabi® Fed mohou potrapit
dluhopisovy trh, méli by investofi zlistat ostraziti. Zvlasté pokud jde o
dluhopisy investi¢niho stupné?, s vysokym vynosem? (High Yield),
prestoze podnikové fundamenty?® zGstavaji silné. V dusledku toho se
nam libi kvalitni, likvidni'® a méné rizikové dluhopisy.

Rozvijejici se trhy a spravny vybér pozic

Kratkodoby vyhled je poznamenan ¢inskymi opatfenimi v reakci na dalsi
vinu pandemie Covid-19. Ty negativné ovliviuji ekonomiku.

V této souvislosti je dulezité, Ze rozvijejici se trhy jsou pomérné
diverzifikované, a proto si zaslouzi peclivou analyzu zdola nahoru
Zzamérenou ha témata, jako je domaci spotfeba (Indie) a vyvozci komodit
(Latinska Amerika).

Inflace zlistdva dominantnim tématem na trhu a je diivodem k
obavdam nejen na strané centrdlnich bank. Pravé chovani
centralnich bank bude mit dopady na statni dluhopisy a akcie a
vyzaduji aktivni investi¢ni pFistup.

Investofi by vSak méli ddvat pfednost aktivim, ktera je mohou
chranit pred inflaci. Napfiklad dluhopisy s pohyblivou urokovou
sazbou", akcie s vys$simi dividendami, hodnotové a kvalitni akcie.

Kazdopadné plati, Ze je potfeba reflektovat vysSe uvedena rizika,
z tohoto divodu je dllezité drzet se diverzifikace do Siroké
skaly trid aktiv (komodity, zlato).
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1. Inflace: ztrata kupni sily mény, ktera se projevuje rozsahlym a trvalym ristem cen.

2. Dluhopisy: dluhové nastroje emitované viadami, podniky a dal$imi institucemi za tcelem financovani jejich projektt nebo podnikani.

3. Splatnost dluhopisu: oznacuje okamzik, kdy musi emitent diuhopisu splatit jeho pivodni hodnotu drZiteli diuhopisu. Datum splatnosti je stanoveno pfi vydani diuhopisu.

4.t a i icni: jii do podhodnoceny: v jgjichZ cena je povazovana za piilis nizkou a které maji atraktivni potencial k zotaveni.

5. Cyklické akcie: oznacuji akcie, jejichZ vykonnost kopiruje celkovou ekonomiku, roste, kdyz roste, a klesa, kdyZ roste (napf. luxusni zbozi, letecké spolecnosti, pohostinstvi atd.).

6. Jesttabi: V tomto pfipadé se jedna o ménovou politiku, jejimz cilem je omezit inflaci zvySovanim trokovych sazeb, aby se omezila nabidka penéz.

7. Investiéni stuperi: oznacuje cenné papiry vydané emitentem obchodovatelnych dluhovych cennych papirti (statni dluhopisy...) nebo diuhopisy, jejichz rating je podle agentury Standard & Poors vy3$i nebo roven BBB-. Dluhopisy "investiéniho stupné" jsou riznymi ratingovymi agenturami povazovany za
dluhopisy s nizkym rizikem nesplaceni.

8. High Yield: diuhopisy s nizSim ratingem (vy$8im rizikem), které vSak nabizeji vy3si vynos.

9. Korporatni fundamenty: Vztahuiji se ke kvantitativnim a kvalitativnim informacim o spolecnosti, jako jsou ziskovost, vynosy, aktiva, zavazky a ristovy potencial.

10. Likvidita: Snadnost, respektive rychlost, s jakou Ize investici prodat za hotovost, aniz by to ovlivnilo jeji trzni cenu.

11.DI isy s pohybli i sazbou: Typ ist, které se vyznacuji pohyblivou Grokovou sazbou, coz znamena, Ze je odvozena pomoci referenéni sazby (napf. LIBOR, EURIBOR atd.).

——
DULEZITE UPOZORNENI

Uvedené informace nepredstavuji nabidku, poradenstvi, investi¢ni doporuceni ani analyzu investi¢nich pfileZitosti ze strany kterékoli Upozornéni spolec¢nosti ze skupiny Amundi Predchozi ani ocekavana budouci vykonnost nezarucuje skutec¢nou
vykonnost v budoucim obdobi Pfed investici by klient mél provést vlastni analyzu rizik z hlediska pravnich, dafovych a ucetnich konsekvenci, aniz by se vyluéné spoléhali na informace v tomto dokumentu Hodnota investice a pfijem z ni, mize
stoupat i klesat a nejsou zaruceny 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 vysledktim hospodafeni fondu Vynos u cizoménovych investidnich nastrojii mtize kolisat v désledku vykyvi ménového kurzu Zdanéni zavisi vzdy na osobnich pomérech zakaznika a mtize se ménit Uplné nazvy podilovych fondu, detailni prehled
vykonnosti, informace o rizicich, véetné rizik vyplyvajicich ze zaméfeni na private equity investice, a dalsi informace jsou zvefejnény v ¢eském (Amundi CR) nebo anglickém jazyce (Amundi AM) na www amundi cz ve statutech fondi, sdélenich
v dusledku pouziti informaci uvedenych v tomto materialu Uvedené spole¢nosti neni mozné volat jakymkoli zptisobem k odpovédnosti za jakékoli rozhodnuti nebo za jakoukoli investici uinénou na zakladé informaci uvedenych v tomto materialu
Informace uvedené v tomto materidlu nebudou kopirovany, reprodukovany, upravovany, prekladany nebo rozsifovany mezi tfeti osoby bez pfedchoziho pisemného souhlasu ani mezi subjekty v jakékoli zemi nebo jurisdikci, které by vyZzadovaly
registraci kterékoli spolecnosti 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.
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