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Rizikova aktiva stdle vice ignoruji obavy ze zpomaleni
hospodarského rlstu.

Na druhou stranu spotfebitelska inflace! stdle zlstava
vysoka3, i kdyz zpomaluje jeji tempo.

To vyzaduje opatrny pfFistup k nastavovani portfolia se
zaméfenim na kvalithi dluhopisy jak na rozvinutych, tak
rozvijejicich se trzich.

Hlavni témata, ktera je treba sledovat

Obavy ze zpomaleni ristu americké ekonomiky pretrvavaji

Ve druhé poloviné roku oc¢ekavame recesi v USA. V Evropé by recese
nastat nemusela.

Pravé z tohoto dliivodu preferujeme jako ,bezpeény pristav® investice do
americkych statnich dluhopist?2. V p¥ipadé evropskych statnich dluhopist

jsme opatrnéjsi a aktivnéjsi v jejich vybéru.

Rozdily v dluhopisech jsou veliké

Kombinace vysokych Urokovych sazeb a omezeni tivéri ze strany bank
by mohla vést k omezeni likvidity, pfedevsim pro spole¢nosti s horSim
ratingem (lvérovém hodnoceni).

Z tohoto divodu dava smysl peélivé odliSovat tyto spoleénosti, od
spolecénosti s dostate¢nymi hotovostnimi rezervami a vysokym ratingem.
Ty druhé jmenované by totiz, pfedevsim v Evropé a na rozvijejicich se
trzich, mély byt schopny lépe celit pfipadnému ekonomickému
zpomaleni.

Ignorovat ocenéni je v tuto chvili nebezpecné

Spotfeba domacnosti by se mohla dostat pod tlak, protoze banky v USA
a Evropé omezuji poskytovani ivérd. Souéasné se uréité sektory
akciovych trhl zdaji byt relativné drahé (napfiklad technologie).

Domnivame se, ze investori by se méli vice zamérit na kvalitativni akcie
s atraktivnim ocenénim ¢i hodnotové? orientované v USA, Evropé a
Japonsku.

Dynamika rozvijejicich se trhu stoji za pozornost

PFiznivy obrazek vytvari potencialni pozastaveni zvySovani sazeb
americké centralni banky a stabilni rGst na rozvijejicich se trzich (EM).

Zatimco ¢inské akcie by na cesté vzhlGru mohly vyrazné kolisat,
investice do zemi jako je Indonésie a Brazilie by mohly nabizet
zajimavé investicni prilezitosti.

Atraktivni vynosy také nabizi dluhopisy vybranych latinsko-americkych
zemi.

Opatrnost je podle nas dulezita v pfipadé americkych akcii,
a to diky zpomalujicimu rdstu a relativhé vysokymu ocenéni
tamnich akcii. Investofi by se mély spiSe divat na kvalitni,
hodnotové a dividendové orientované tituly. Akciové
prilezitosti pak nabizi Cina a Brazilie. Dobfe diverzifikované
akciové portoflio mohou dobfe doplnit komodity, jako je
zlato.

Relativné pozitivné jsme naladéni na americké statni
dluhopisy a domnivame se, Ze by investofi méli tézit z
atraktivnich vynost na penéznich trzich. V rdmci
dluhopisového trhu vidime také prilezitosti v pfipadé
vysoce kvalitnich evropskych emitentll a mirné
konstruktivnéjsi jsme u vybranych dluhopist rozvijejicich se
trhd, jako jsou dluhopisy Mexika a Indonésie.

Svét investic objevujte s Amundi
ve vyzkumném centru:
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SLOVNIK

1. Inflace: zvySeni obecné Urovné cen zbozi a sluzeb, které snizuje kupni silu.

2. Americké statni isy: Statni i i é Spojenymi staty.

3. [e] Euje i iéni i do v & i, jejichZ cena je povazovana za pfilis nizkou a které maji atraktivni potencial zotaveni.
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DULEZITE INFORMACE

Diverzifikace nezaruduje zisk ani nechrdni pfed ztratou. Pokud neni d jinak, v§echny informace obsaz v tomto d. h, ji od I i Amundi Asset Management a jsou platné k 9. Eervnu 2023.
Nazory vyjadfené ohledné trznich a ickych trendd jsou nadzory autora, nikoli nutné leé i A di Asset a mohou se kdykoli zmé&nit na zdkladé trznich a jinych podminek a nelze zaruéit, ze se
zemé, trhy nebo odvétvi budou vyvijet podle ofekavani. Na tyto nazory nelze spoléhat jako na investiéni poradenstvi, doporuéeni ohledn& cennych papiri nebo jako na indikaci obchodovani j j h. li

produktu spoleénosti Amundi Asset Management. Neexistuje zadna zaruka, Ze se diskutované trzni prognézy naplni nebo Ze tyto trendy budou pokralovat. Investice zahrnuji uréita rizika, véetné politickych a
mé&novych rizik. Vynosy z investic a hodnota jistiny mohou klesat stejn& jako stoupat, coz mize vést ke ztratd veskerého investovaného kapitalu. Tento materidl nepfedstavuje nabidku ke koupi ani vyzvu k prodeji
podilovych listl jakéhokoli investiéniho fondu nebo jakychkoli sluzeb.

A di Asset -A di AM, fr akciova spole& ( iété par actions simplifée) se ladnim kapital ve vy$i 1143 615 555. Spole&nost pro spravu portfolia schvalena francouzskym Ufadem
pro finanéni trhy (Autorité des marchés Financiers - AMF) pod &. GP 04000036 Sidlo spole&nosti: 91-93, boulevard Pasteur, 75015 Pafiz - Francie.

Datum prvniho pouziti: 9. éervna 2023.



